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Introdução 
Esta tese é produto da trajetória acadêmica de seu autor, principal-
mente de duas décadas de pesquisas, trabalhos e discussões sobre a questão 
agrária. Trajetória que se inicia em 1974 com a análise da estrutura agrária do 
Vale do Jequitinhonha. talvez a região mais pobre do Estado de Minas Gerais. 
\i essa pesquisa me defrontei com a necessidade de buscar explícações teóricas 
para as interpretações existentes sobre o atraso da agricultura~ a pequena pro-
duç-ão. a agricultura extensiva e a penetração do capital no campo, tomando pa-
ra 1sso, contato com as discussões teóricas sobre a renda da terra e com o in-
tenso debate dos anos sessenta sobre a questão agrária no Brasíl. A análise des-
sas questões deu origem à minha dissertação de mestrado apresentada à L'ni-
versidade Federal de Minas Gerais 1, 
A preocupação nesse trabalho com a análise das condições histórícas 
que detenninam as formas concretas de dominação do capital na agricultura 
brasdeira permitiu compreender que as transformações nas condições no cam-
po não podem ser explicadas única e exclusivamente dentro da própna agricul-
tura. pois elas fazíam parte de tun processo mais complexo e abrangente, dada 
a subordinação da agricultura à indústria. A partir dessa constatação. minhas 
preocupações se voltaram para a compreensão da lenta e desigual penetração 
do capnal na produção agrícola, assrm como de sua subordinação ao capital. 
Se, de um lado, aumentava a convicção de que o atraso da agricultura 
não era de modo algum antagônico e empecilho à evolução capitalista, repre-
sentando uma base fundamental para a ação transformadora do capitalismo, por 
outro lado também aumentavam as dúvidas sobre a diversidade de formas que 
configuravam tal atraso e sobre a intensificação do processo de capitalização. 
Enfim. corno que, mesmo com baixos preços, o capital penetrava na esfera da 
produção agrícola. Na busca de respostas para essas questões, várias pesquisas 
foram desenvolvidas na UFMG com o objetivo de entender o atraso da agricul-
tura de alimentos, suas manifestações regionais e seu desigual processo de ca-
pitalização. 
Nessas pesquisas, realizadas em regiões produtoras de alimentos de se-
l SERV1LHA, V_ A Agncultura r a Acumulaçào de Capual no Bras1!. Dissertação de mestrado apresentada à 
UFMG e defendida em 22 de julho de I 977_ 
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te estados da federação, obtiveram-se importantes indicações de que o processo 
de capitalização assentava-se em boa medida na ação de políticas públicas, 
pnncipalmente no crédito rural subsidiado. Novas pesquisas foram desenvol-
vidas desde o final dos anos setenta em regiões anteriormente pesquisadas com 
o objetivo de estudar esse processo de capitalização e a ação das políticas pú-
blicas. 
:\as análises desenvolvidas a partir daí, surgiram as questões que mo-
veram a preocupação de esrudar a politica de financiamento agrícola, as contra-
dições dessas políticas e as modificações introduzidas desde o final da década 
de setenta. Por isso, o objetivo desta tese, é avaliar um dos aspectos centrais no 
desenvolVImento econõm1co da agricultura brasileira: os mecanismos de fi-
nancmrnento do cresctmento agrícola. 
Para esse propósito, no entanto, diante da amplitude do tema serão fei-
tas algumas delimitações. A primeira delimitação, refere-se ao .'· Jnto de vista 
histórico. pois a análise iniciar-se-á pela recuperação dos momentos fundamen-
tais em que foí gerado o mecanismo central de financiamento que veio a fazer 
parte da política de modernização. 
A política de modernização, implementada após a segunda metade da 
década de sessenta, manteve a estrutura da propriedade territorial. Mais do que 
isso. valorizou-a ainda mais, na medida que utilízou-a como base de unidade 
do srstema de financiamento, como fonte de obtenção de recursos junto ao sis-
tema de crédito. Esta é a razão para mmtos especialistas a denominarem :\10-
DER:-IIZAÇAO CONSERVADORA. 
Trata-se de modernízação, na medida em que possibilitou o desenvol-
vJmento no país de um moderno complexo agroin9ustriaL que privilegiou a 
agricultura capitalista e a produção famíliar a ela articulada. Ele atende em úl-
tima instância. os interesses das modernas índústrias que lideram o complexo, 
ou então aqueles maiores da dinâmica da acumulação de capital no conjunto da 
economia. A pesquisa e a assistência técnica acabaram também por percorrer 
as uilhas desses ínteresses e, em certa medida, estiveram ligadas à questão do 
fínanciamento. 
A segunda delimitação imposta à interpretação, decorre do fato de fo-
calizar o instrumento de ação mais importante da política de financiamento: o 
Crédito Rural. Foi o crédito rural que conseguiu viabilizar e imprimir um rit-
mo e um padrão de desenvolvimento tecnológico compatíveis com a política de 
3 
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modernização, Ele conseguiu, em grande medida, levar ao uso acelerado de 
máquinas agricolas de maior pane (basicamente tratores e colheitadeiras) e de 
insumos agrícolas modernos (principalmente fertilizantes e defensivos). O 
acesso as melhorias da modernização foi conseguido quase que exclusivamente 
por aqueles produtores que contraíram financiamento. passando, nesse caso. a 
pesquisa e a orientação aos produtores, pela política de crédíto rural. 
É esta a pnmeira razão do interesse em estudar a política de crédíto ru-
raL 0Jão se está descartando a importância de outrfJS aspectos ligados ao finan-
ciamento agrícola. mas apenas centrando a análise crédito rural pela importân-
cia que ele tem no padrão de modernização da agricultura brasileira. 
As questões apontadas acima serão objeto do capitulo l da tese, Nele 
serão discutidas a construção e consolidação da hegemonia urbano industrial. a 
progressiva submissão da agricultura à concepção de modernização e a evolu-
ção da intervenção do Estado através da política creditícia e sua constituição, 
na segunda metade da década de sessenta, no Sistema Nacional de Crédito Ru-
ral (SNCR), \:"esse capítulo discutir-se-ão também as principais correntes que 
paniciparam do debate dos anos sessenta, centrado na análise do papel desem-
penhado pelo setor rural no desenvolvimento econômico. 
O capítulo 2 será dedicado à análise do sistema de crédito montado pa-
ra financiar a modernização da agricultura brasileira. o SNCR. A análise da po-
lítica creditícia será realizada inserindo-a, inicialmente, no conjunto da política 
econômica Jmplementada no pós-64. marcada pela adoção de uma política de 
estabilização restritiva e, posteriormente, pela Reforma Financeira de 1966, 
:\esse capitulo far-se-â uma análise detalhada das medidas implemen-
tadas pois, corno lembra Sergio Silva, ''não é suficiente discutir em geral, é 
preciso ser prãtico. Há que conhecer em detalhe a política governamental, sa-
ber ligá-la á realidade agrícola de hoje," 
A análise detalhada das medidas implementadas requereu um longo e 
exaustivo exame de todas as Resoluções do Conselho Monetário 0racional e 
Circulares do Banco Central da República do Brasil, selecionando-se aquelas 
que se referiam ao objeto da presente tese. Dado o enorme trabalho requerido 
por tal empreitada e o escasso tempo que se possuía para a sua elaboração, é 
possível que alguma Resolução ou Circular tenha passado desapercebida deste 
autor. Afmal de contas, no período histórico cornprendído nesta tese foram baí~ 
xadas mais de 4 milhares de Resoluções e Circulares. 
!n.troduçtiD 
:\ra discussão do funciOnamento do sistema u.e crédito, serão levados 
em consideração os mecanismos e o papel que ele desempenhou na moderni-
zação agricola como também ênfase especial será dada à origem dos recursos 
que garantiram a expansão do crédito. A razão do interêsse pelo tema se deve 
ao fato de ser a política de financiamento rural que acabará por criar sérios óbi-
ces para a continuidade da política de modernização. Por conseqüência, o capí-
tulo 3 centrar-se-á nas contradições do mecanismo de financiamento nos anos 
setenta. 
~esse capítulos far-se-á a discussão das crescentes necessidades finan-
ceiras para atender à demanda de crédito ruraL as pressões geradas pelo cres-
cimento dessa demanda sobre a base monetaria e o impasse criado para a ex-
pansão do crédito em condições favorecidas. É importante fazer desde já urna 
advertência sobre as contradições tratadas nesse capitulo. Ainda que se tenha 
apontado as distorções de caráter distributivo2, na condução das demais políti-
cas agricolas e nos movimentos no preço da terra, a preocupação central não 
está aí. Em primeiro lugar, porque tais ternas já tinham sido objeto de exaus-
tivas análises por outros autores e, em segundo lugar, porque o interesse aqui 
era pnorizar as contradições responsáveís pela crise no SNCR e seus impasses 
no que toca aos problemas de fundos de recursos para fazer face à expansão 
agrícola. 
Essas crescentes necessidades financeiras levam a enormes mudanças 
nas regras financeuas no final dos anos setenta e na década de oitenta. que 
serão tratadas no capítulo 4< Para a análise dessas mudanças mats uma vez fo-
ram necessárias buscas exaustivas sobre as medidas implementadas pelas Auto-
ridades .\1onetárias. através das Resoluções do Conselho Monetário Nacwnal e 
Circulares do Banco Central do Brasil. Após esse levantamento as reestrutura-
ções efetuadas, foram agregadas em três blocos de mudanças que se distinguem 
pela: redução dos limites de adiantamento no financiamento ruraL elevação no 
percentual de obrigatoriedade de aplicação dos bancos comerciais; e elevação 
dos juros e redução dos subsídios. Nesse capítulo buscar-se-á discutir as mu-
danças nas regras financeiras e seus reflexos sobre o padrão de crescimento 
agrícola, artículando-as com as políticas de preços, tecnológica etc. 
' . 




A modernização da agricultura brasileira 
Inicialmente, este capítulo tratará da evolução agrícola brasíleira atra-
vés dos mecanismos que preparam a política de modernização, buscando com-
preender sua concepção subjacente às discussões históricas sobre a transfor-
mação da agricultura. 
O objetivo dessa discussão histórica é mostrar que no bojo da consoli-
dação da hegemonia urbano-índustrial e da conseqüente e progressiva submis-
são da agricultura é que emerge a concepção de modernização. 
Junto com a construção dessa nova hegemonía, surgirá, no debate aca-
dêmico e político da época, a discussão do papel reservado ao setor rural na di-
nâmica do conjunto da economia, motivo pelo 1l serão aqui sintetizadas as 
principais correntes que participaram ativamente desse debate nos anos ses-
senta. 
Após proceder-se à discussão dos antecedentes históricos que prepa-
raram a política de modernização, através das discussões históricas sobre a 
transformação da agricultura, será tratada a concepção de modernização que dá 
a direção científica e tecnológica do desenvolvimento agrícola. Esta é antiga no 
Brasil e remonta ao final dos anos quarenta deste século, ainda que uma parte 
substancial dos autores da época, como se verá nos antecedentes históricos, 
responsabilizasse a estruhrra ftmdiária pelos entraves e apontasse a reforma 
abrrária corno o instrumento capaz de transformar a agricultura. através da mo-
dernização das forças produtivas e das relações de produção. 
:.Ja verdade, a direção da modernização que acabou prevalecendo já era 
discutida nessa época a partir de outra \isão do problema. Assim, serão bus-
cados os antecedentes históricos dessas propostas, utilizando para isso interpre-
tações relevantes onde elas estejam contidas. 
Segundo a concepção de modernização da agricultura que acabou pre-
valecendo, o padrão tecnológico já dominante no mundo desenvolvido deveria 
ser difundido para se garantir significativos aumentos de produtividade. A ên-
fase na difusão acabou por nortear toda a política de pesquisa e assistência téc-
nica, implícando numa redução considerável nos investimentos em pesquisas 
agrícolas, em favor da crescente penetração da idéia de extensão rural. 
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Além de discunr, neste capitulo, a modernização da agricultura brasi~ 
leira. prioridade será dada à sua subordinação crescente à dinâmica da acumu-
lação de capital no conjunto da economia e a consolidação desse processo a 
partir das transformações ocorridas na economia brasileira no final dos anos 
sessenta e na década de setenta. com a intensificação da industrialização. 
:\o discutir essa questão, o objetivo é articular os caminhos seguidos 
pela modernização e os principais mecanismos de política agrícola decorrentes 
dessa concepção. E principalmente, captar a maneira como o mecanismo de fi-
nanciamento serve como base de integração e viabilização dessas políticas. 
:\o ítem 1.5 analisar-se-á a origem do funcionamento do sistema de 
crédito do Banco do Brasil em 1937, enfatizando a fragilidade inicial do siste-
ma. que não permitia a participação dos demais bancos comerciais. Ao mesmo 
tempo. discutir-se-á a evolução da política de crédito até sua transformação em 
Imponante instrumento de intervenção do Estado na agricultura, na segunda 
metade da década de sessenta. 
Dessa forma será anaiisada a trajetória da expansão do crédito rural e a 
maneira pela qual a intervenção do Estado se serve cada vez mais de uma polí-
tica financeira, até se consolidar na criação do Sistema Nacional de Crédito 
Rural (SNCR) em !965 e !966. 
1.1. A Hegemonia Urbano-Industrial 
:\.ntes de analisar a idéia de modernização que foi sendo concebida pa-
ra a agncultura brasileira, toma-se necessário frisar que o ponto de partida foi 
um pressuposto básico que condiciona metodologicamente a maneira de se en-
tender tal modernização. Ou seja, que a concepção de modernização toma cor-
po justamente no momento histórico em que, na economia brasileira, o setor 
rural se submete aos interesses maiores da acumulação de capitaL 
É esse o momento em que se consolida a hegemonia urbano-industrial 
no pais. o que leva ao pressuposto de que a política de modernização idealizada 
e implementada nessa época, bem como toda a politica agrícola, estarão sempre 
subordinadas aos interesses maiores da acumulação de capital no conjunto da 
economia. 
Desde 1930, o eixo da acumulação de capital no Brasil se desloca na 
8 
D.pítnlo 1 -A TMdentizaç4o do. a~riculilua brasileira 
direção da hegemonia do capital industrial. A urbanização e a industrialização 
passam a dar a tônica à dinâmíca da economia brasileíra. 
Do ponto de vista econômico, seja em razão da crise pela qual passa a 
economia agrário·exportadora, seja pelas transformações internas na economia, 
o capital industrial vai progressivamente se impondo como líder do processo de 
acumulação de capital. Na segunda metade da década de cinqüenta, inclusive, a 
indústria suplantaria a agrícultura em tennos da participação na geração do 
Produto Interno Bruto. 
Do ponto de vista político. os grupos oligárquicos agrários, que se 
mantmham no poder desde os primeiros anos da República, perdem sua he-
gemoma. Apesar disso, eles não são ainda totalmente alijados do poder, uma 
yez que 
·'deslocadas as classes ohgárqwcas. mabzluadas as classes medias e os novos 
gmpos econômicos para sua subsmwção. abre~se uma situação de compromisso -
qu.e evidentemente não exclui as ten~Oes - entre os grupos dammanres .. EStamos 
perante um EStado de compromisso entre mteresses d1jêrenres e às vezes conrra-
drrónos. onde nenhum dos grupos dommantes tem a capac1dade de propor-se. à 
luz do debate poht1co. como seu eixo de equilibno.. os serores apowdos no que 
resta do velho SIStema de propriedade da terra e da antiga organização ms-
/itucwnal. nela tendo s1do superados plenameme na direção do Estado. perma-
necem. mesmo na decadéncía, como uma das pilastras fimdamentms da estrutura 
d d 
,, 
o po er. 
Apesar dos interesses agrários, mais particularmente os cafeeiros. con-
tinuarem a tomar parte no novo compromisso, a legitimidade do setor acha-se 
limitada aos horizontes políticos abertos pelos compromissos assumidos com 
os novos grupos. 
A nova hegemorua vai reservar ao setor agráno alguns papéis muito 
importantes. O primeiro deles será desempenhado pelo sub-setor agrícola de 
exportação, que tem a incumbência de gerar as divisas necessárias às importa-
ções. Caberá pois. à agricultura garantir a capacidade para importar da econo-
mia brasileira. 
Muitos autores ínsistern ainda que, além de gerar as divisas necessá-
rias, as exportações agrícolas se submeteram à sobrevalorização cambial ocor-
rida no periodo. De 1938 a 1952, a taxa cambial foi mantida praticamente fixa 
em torno de CrS 18,00 a Cr$ 19,00 por dólar e de 1953 a 1961 implementou-
~ \VEFFORT. F,C O popuhsmo na politica brasileira. Rio de Janeiro: Paz e Terra, 1980. p. l20. 
- Enquanto a taxa cambml brasde1ra hw>'ia oermanec1do fixa ao iomw àestes !5 anos, os preços mternos l)uase 
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se o sístema de taxas múltiplas de càmbio< No entender desses autores, a sobre-
valorização cambial representou uma tributação implícita das exportações agrí-
colas3 _ 
.-\pesar da sobrevalorização cambial, deve-se levar em consideração 
que a renda do setor agrícola de exportação foi mantida em níveis relativamen-
te satisfatórios, por vários motivos. Em primeiro lugar, o principal produto 
ag:ricola exportado. o café. teve, no final dos anos quarenta e início dos anos 
cinqüenta. seu preço internaciOnal mantido em patamares bem superiores aos 
períodos anteriores. É que o Brasil ainda conservava o poder de funcionar co-
mo formador de preço no comércío internacional para o café. em grande medi-
da por meio do controle da oferta pelo Instituto Brasileiro do Café (!BC). Em 
segundo lugar, pela incorporação de urna nova frente de expansão com terras 
férteis no noroeste paranaense. Em terceiro, pelos custos relativamente baixos 
de expansão da infra-estrutura, em razão da proximidade da nova fronteira ao 
norte paranaense, já ocupado, e ao oeste paulista. Com isso. foi possível manter 
o esquema de transferência de recursos da agricultura de exportação (leia-se. 
do café), para a industria emergente sem grandes traumas à capitalização desse 
sub-setor agrícola. 
O segundo papel seni desempenhado pela parcela do setor rural volta-
do para o abastecimento interno. Apesar de os novos setores dinàmícos da eco-
nomia estarem cada vez mais centrados na produção de bens de consumo da 
classe capitalista e de bens de produção_ isto não implica que o setor produtor 
de bens de consumo da classe trabalhadora (bens salário) passe a ter pouca in-
,pmtupltcaram no penodo. com um cresctmento anual de li ,9%_ Sobre o comportamento da polittcu camb1al 
no p.onodo ver /I,-1ALAN. P S. et ai. Política económzca externa e mdu.stnahzação no Bras1l r/939;52}, Rio de 
" .T:.tc;_c::ro· U}EA/J},'PES. ! 980. princtpalmente p, 15-1--177. 
-' Sd,re este tema. ver PASTORE, A.C. Exportações agrícolas e descn.-olvtmcnto económtco In: VEIGA A. 
1 (.!,>td.). Ensaws sobre política agn'cola bras1lelra. São Paulo: Secre:ana da Agncultura. !979. p.207-23 1 
Pa~torc conclu1 que <1 sobrevalonzação cx.~stm. seJa nos momentos em que ngoravarn 0-s iellões de càmbw, se-
·~ nos momentos em uue vJgoravam as tanfas ad-vaiorem. Ver também BERGS~LA.N. J_ Bra::tl: mdustnah-
~awm and rrade policies. L;ndon: Oxford Univt.>tsllv Press. 1970_ Bergsman faz uma estimativa, l!lclustve. da 
tnbuw.çilo Hnplicíta sobre as exportações que tenam, segundo ~eus cálcuios, se s!luado numa faixa entre 22% 
~ :-"-O llümcm de Melo. partmdo de outra metodologia (com base no cmeno da pandade do poder de compm1 
tillnbém estrma essa tnbutação impliclta, conclumdo que da tena se s\tuado numa faixa entre 4% e 55%. Ver 
\!ELO. F.B.H. A polittca econôm1ca e o setor agricola no penado pós-guerra. Revista Brastfeira de Economw, 
\- 33. n_l. p_ 25-63, jan-mar. 1979 e MELO, F.B.H., ZOCKUN, M.RG.P. Exportações agrícolas, balanço de 
pagamem~s e abastecimento do mercado tnterno. t"studas Económicos. v 7, n.2, p. 09-50, ma1-ago. 1977_ Ho-
mem de Melo e Zockun. efetuam tambem estímattvas pam a taxação 1mpiicita para o periodo de 1947 e 1960. 
conciumdo que ela tena vanado entre 8% e 49%. Apesar da grande vanação encontrada na tnbutação lmpli-
~;w. entre os dtversos anos. em todas as estimativas ela se manteve alta. pnncípalmente entre os anos de 1947 
J t '!58 
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fluencia no riuno de crescimento, O crescimento vai estar assentado na ma~ 
nutençào do salário real mais ou menos constante, aliado a um significativo au-
mento da produtividade nos setores dinâmicos. O fornecimento contínuo de ali-
mentos e matérias primas industriais a baixos preços teve na agricultura a sua 
base de sustentação4. 
O terceiro papel reservado ao setor rural será o de panicipar da for-
mação do ''exército industrial de reserva'', que irá fornecer os contingentes po-
pulacwnats necessários à manutenção do volume da oferta de força de trabalho 
urbana. em nível compatível com as necessidades da acumulação. 
A transferência de recursos da agricultura viabiliza. pois. a expansão 
tndustnaL pelo lado do equilíbrio cambial e pelo lado da relação salários-lu-
cros . .-\ agricultura é vista. portanto, em boa parte das análise econômícas, do 
ponto de nsta do crescimento, da estabilidade no Balanço de Pagamentos e da 
estabilidade dos preços. 
1.2. O Debate dos Anos Sessenta 
Os motivos apontados no ítem anterior acabam sendo os responsáveis 
pelo ponto central que perrneia todo o debate dos anos sessenta5 sobre a ques-
tão agnina brasileira, Apesar da efen'escência teórica e tdeológica que levava 
a enormes divergências. este debate apresentara um ponto de umdade: explícita 
ou implicitamente, as diferentes correntes de pensamento vão admitir a subor-
dinação da agricultura à dinâmica do conjunto da economia. 
1.2.1. A Abordagem Estruturalista 
Dentre as correntes que participaram ativamente do debate, uma das 
ma1s significativas foi a dos estruturalistas. que se notabilizaram por discutir o 
subdesenvolvimento das economias latino-americanas. Seu arcabouço teórico 
estava arraigado à idéia de um desenvolvimento desigual (centro-periferia). 
Segundo tal concepção, a estrutura econômica brasileira e, por decor-
..; Tal tema f01 objeto de discussão em maior protUnd1dade em m1nha d1ssertw;ão de mestrado. Vide SER VILHA, 
V .-l agncuitum e a acumulação de capual no Bras1l. Bdo Honzonte: CEDEPLA.R-Centro de D<:sen-
' volnmento e Planejamento Regwnal da UFMG. jul. 1977 (Dissertação, Mestrado). 
- ~o capnuio II IA Estrutura Agni:na e as [nterpretações Existentes) da dissertação de mestrado jli. havm tratado 
Jcssas correntes. V1Je SER VlLHA. V A a;;ncuitum I! a acumulaciio de capiloÍ no Bras!Í op. ClL. 
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rênc1a sua estrutura agrícola, seria marcada pela fonna em que a economia bra~ 
sileira se insere na divisão internacional do trabalho. Tal inserção geraria uma 
estrutura produtiva bastante diferenciada entre os setores de produção, que re~ 
velariam significativas diferenças de produtividade, além de implicar numa len-
ta absorção dos avanços tecnológicos condicionando o baixo nivel de poupança 
interna. no desemprego estrutural e na dificuldade de apropriação dos awnen~ 
tos da produtividade do trabalho pelos salários. 
A indústria traria no seu bojo um elemento dinâmico que a agricultura 
não possuia em idêntico f:,trau. Em razão de seu dinamismo, a atividade indus~ 
trial fomentaria a atividade agrícola. enquanto que esta, devido ao seu atraso. 
não tena o poder de estimular a primeira. Subjacente a essa corrente, está pois, 
a oposição fonnal de setores ·'atrasado" e ·'moderno". 6 
Com o crescimento demográfico urbano decorrente da industrialização, 
··cresce a procura de alimentos ma1s que proporcionalmente. pms essa gente esta 
armada de um poder de compra mzmo maiOr do que aquele de que dispunha quan~ 
do se encomra\-YJ no campo, Ora. essa procura cn•scente de alimentos se depara 
com uma (~(erra muuo melilstJca. pms em grande parte da agncultura ligada ao 
mercado mterno amda prevalecem formas de orgamzaçiio pré-capuailstas .. '7 
"A predommónc/Q de estroturas feudats na agncultura ligada ao mercado interno. 
mnda maiS que na de exportação. deu grande meiasnczdade a oférta de alimentos 
nas zonas urbanas. cnando sé nos óbices a mdusmalizaçiio ... A estrutura agrilna 
anacrõmca como um obszticuio ao desenvoivtmento de1xou de ser uma suposzção 
r •- ·•8 para tran.yormar-se em evtaencta gntame_ 
,.;, tendenc1a ao desequilíbrio decorreria de a urbanização não ser 
acompanhada pela introdução de técnicas modernas na agricultura, que con-
tinuana a apresentar um baixo nível de produtividade. O atraso decorreria. so~ 
bretudo. da estrutura agrária. ou seja, do regime de posse da terra que se tra-
duzta na dicotomia latifúndio-minifúndio, 
De um lado, o latifúndio com uma enorme ociosidade da terra, devido 
a necessidade de grandes montantes de capital para explorá-las e o baixo nível 
de poupança existente, implicava na sua marginalização do processo produtivo. 
Sem contar ainda que. para os latifundiários. as terras são vistas também como 
6 Para u.ma analise mms detalhada. do arcabouço analit1co dessa corrente. v1de CEPAL Economíc surve_v of 
L<wn Amenca- 1949. Umted Natmns, 195 l e RODRIGL'ES, O. Informe sobre las critu:;us a ia concepcwn de 
~la CEPAL. s.d., mimeo. 
; Ft::RT/ú)O. C Perspecnvas da economta brasde1ra. RJO de Jane1ro: ISEB·lnstituto Superior de Estudos Bra-
S :.1.k1r~s. 1958: p. !8... • , _ .. _ . _ 
; l.K; .-\DO, C_ D;aUllCU ao desenvohnmento. Eu. Fundo de \...Ultura. RlO de Janetro, 1964. p. 122. 
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reserva de valor. De outro lado, os minifundios, dado o seu baixo nivel de pro-
dutívidade, serem mcapazes de reter no seu interior o crescimento popula~ 
cional. A combinação latifundio-minifundio seria responsável tanto pela deti-
crência na oferta agricola, quanto pela superabundância relativa de mào·de-
obra, ocasionando uma distorção entre a oferta e a demanda de trabalho, a qual 
seria gerada pela urbanização e industrialização. Dessa combinação resulta-
riam, portanto. os obstáculos que a estrutura agrária imporia ao desenvolvi-
mento econômico. 
A política econômica, ao dar ênfase à incorporação de novas áreas de 
fronteira agrícola. não criaria uma agricultura moderna. de base capitalista. li~ 
gada ao mercado interno, gerando a tendência permanente ao desequilíbrio in-
terno. que seria uma das principais causas da pressão inflacionária. A causa 
pnncipal do deseqUilíbrio estaria na ínércia de um setor que desempenha papel 
estratégico no processo de crescimento. Ele seria tanto maior quanto maior fos-
se o impulso de crescímento criado pela procura externa e pelo setor industrial. 
É importante salientar que, para estas anâlises, a demonstração da inca-
pacidade da agricultura em responder às necessidades da expansão industrial 
era dada pelo comportamento dos preços agrícolas, que tenderiam a crescer a 
um ritmo superior ao dos preços industriais, levando, inclusive, à transferência 
de recursos do setor industrial para o rural. e gerando entraves ao processo de 
desenvolvimento econàmico. 
_-\o utilizar esse arcabouço analítíco. os estruturalistas viam o compor-
tamento do setor ag:ricola como um dos principais responsáveis pela trajetória 
ascendente dos índices de preços. E importante ressaltar, no entanto. que para 
eles o desempenho da oferta agrícola se constituía em. uma das mUlriplas variá-
veis que desencadeavam o processo inflacionário. 
Além dos estruturalistas, muitos outros autores também centram sua 
preocupação na incapacidade da agricultura em responder à procura crescente 
de alimentos. constituindo-se o atraso agrícola em verdadeiro entrave ao desen-
volvimento industrial da economia brasileira. Alguns deles advertem para a ne-
cessidade de se promover ou concluir urna revolução democrático-burguesa no 
país, Dentre estas análises, a que mais se destacou foi a de Alberto Passos Gui-
marães, para quem 
"há no campo. relações de produção caducas que preciSam ser substituídas por 
novas relaçiJes de produção. sem o que as forças produtivas de nossa agncultura 
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não estarão desrmpedtdas de desenvolver.se." 
Diante desse diagnóstico, a solução seria a implementação da reforma 
agrária. para 
'"libertar as forças produuvas e abnr novos cammhos a emancipação econômica e 
ao progresso de nosso pais.''!O 
Caio Prado Junior também vai insistir que 
'"por força da grande concentração da propnedade fundu:ma que caracteriza a 
economw agniria bra.nleíra, bem como das demms c1rcunsrâncias econômicas. so· 
cw1s e poiilicas que dzrera ou mdiretamenre derivam de tal concentração. a utlh· 
:ação da terra se faz predominantemente e de manezra acemuada. em beneficio de 
uma reduzrda mmoría. São sem dúv1da as c1rcunsrâncws aczma assmaladas que 
não somente condenam mdhões de seres humanos a uma ex1stêncw m1sertivel e 
.>em perspecm:as. como amda constlfuem o obstticuio pnnc1pai e mms profunda· 
mente Implantado no orgamsmo socwl brasileiro. ao desenvolv;mento econômtco e 
cultural do País ·d 1 
Apesar de concordar com os d·2mais autores sobre a necessidade da re-
forma agrária, Caía Prado Jr. vaí insistír muito em seus diversos textos do iní-
cio da década de sessenta que, além do parcelamento da propriedade rural e da 
eliminação do latifúndío, a solução do problema agrário passava, necessaria-
mente. pela efetiva aplicação da legislação trabalhista rural. 
Alguns planos de governo também chegaram a compartilhar a preocu-
pação com a incapacidade da agricultura. O Plano Trienal. por exemplo. enfati-
zava a baixa produtividade do setor agrícola. responsabilizando a estrutura fun-
diária por se consrituír 
"no mms séno obstáculo à exploração racwnal da terra. em bases capitalistas e 
de permanente apnmoramento tecnológico da at1v1dade agrícoia.·,Jl 
É interessante notar que o Plano Trienal ínsísria em afirmar que 
"era dljlctl conceber u.ma agncultura razoavelmente eficienre ou a possibilidade 
de mtrodução de récmcas adequadas em propnedades com área mlenor a 10 
hectares. Incapazes de produzir com o mimmo acettGvel de produtiVidade e a SI-
multânea adoção de medidas de conservação do solo. a renda gerada por esras 
'J0U1).iARÃ.ES, A.P. Quatro slicufos de lat\(úndio. Rio de Janeiro: Paz e Terra. 1968. p.34. 
lU GL1.\-1A1tÃES, AP Quatro século:; delatlfondio. op. cit., p.38, 
11 PRADO JUNIOR. C A questão agrana no Brasil. São Paulo: Brasllien..se. 1979. p.l5-16. Mesmo no texto 
em aue Caio Prado Jr. exp!icita suas dívergêncms teóricas e políticas com parcelas da esquerda. ele contmua 
rreo~upado com o obsoletrsmo da estrutura agrana brasileira. Ver PRADO J%10R, C. A r~olução brasl-
, 2 /eira_ Siio Paulo: Braslltense, 1977_ 1 BRASIL. Plano tnenal de desenvolvimento económíco e social (/963-1965) fSEntese! Brasília: Presidência 
Ja th:oubhca, dez. 1962. . ]40. 
14 
Capítulo 1- A modernização da. JJ.rrrit:uliura brasileira 
propnedades tem, obr1gawrwmente, que ser reduzida:' :. 
~v1as, ao mesmo tempo em que criticava a falta das condições mínimas 
de produção por parte dos r .:quenos estabelecimentos, o Plano também apon-
tava os problemas do latifúndio. 
O PAEG, também concordava que 
··a agncultura consmw um sewr retardatárro. e a znsujlciência de seu crescimento 
rem produzido continuas cnses de abastecimento.'' 14 
1.2.2. A Funcionalidade da Agricultura 
Lrn dos primeiros autores a não concordar com a idéia de mércta da 
agriculnrra brasileira foi Ignácio Rangel 15 , para quem o setor agrícola titiba se 
mostrado capaz de mudanças para acomodar-se às novas circunstãncias criadas 
pela industrialização. Segundo Rangel 
"'a esrnaura agrána brasde1ra é, por certo, formalmente arcaica. Seria, porem. 
grave equivoco mfenr dai que ela não se;a suscrmvel de renovação. mdependen-
temente de sua perda de Identidade. Hó elementos modernos no lntenor dessa es-
maura arcmca, e nada sugere que esta não possa suscitar novos elementos mo-
dernos e expandir os ex1stenres. desde que se cnem certas cond1t;ôes externasjàvo-
ravets a 1sso."16 
:\o debate dos anos sessenta. a defesa da viabilidade da modernização 
teve muitos adeptos, para os quais o setor agrícola teria desempenhado a con-
tento o seu papel no processo de desenvolvimento. sendo a evolução da produ-
ção. da produtividade e dos preços mdicadores suficientes para mostrar que a 
oferta de alimentos crescia o necessário para satisfazer os aumentos na de-
,-
manda· . 
Para Delfim Netto, o diagnóstico de que a inelast1cidade da oferta de 
; } URASI.L Plano tnenal de desenvo!vtmento económ1co e socwl f 1963-1 965) !Síntese!. op. c:t, p. 141 
14 BRA.SJL Programa de Açào Económ1ca do Governo f 196./-1966). Bmstlia: PresJdêncla da Republica, 1964, 
. p cJt 
[) RANGEL, L .-1 Q1~estão Agróna Brasdetra. ReclÜ!: Corrussão de Desenvolvimento Econõrruco de Pernam-
buco. l %2. A mesma concepção de que a produção agrícola não era responsavel pelos deseqUJJíbnos no 
f abastecunento va1 estar presente em suas analises sobre a mtlaçilo braslle1ra. :~ Rlti"<GEL I. A questào agrana brasde1ra. op. C!t. p.52. 
1 ; Dentre os primerros a tratar a questão da agncultura desse pomo de v1sta estão Antônio Delfim Netto e Ruy 
Mí!ler Pmva. Vide DELFIM 1'-<'ETIO, A. Problemas económlcOs da agncultura brasileira. São Paulo: Fa-
culdade de CtênCJas Econômicas e AdmirustratJVas da USP. Boletim nAU·, DELFIM NETTO. A. et aL Agri-
cultura e desenvolvimento no Brasil. São Paulo: A!'JPES, 1966. Estudo n.5; PAIVA, R.M. Reflexões sobre as 
tendências da produção, da produtividade e dos preços do setor agrícola do BrasiL Revista Brasileira de 
Econom1a, n.l e 3, jun-set 1966, p.l ! 1-! 34~ P AIY A, R.M. O mecamsmo de autocontroie no processo de 
expansão da melhoria técruca da agncultura. Rev1sta Brasileira de Economia, n.3. set. ! 968, p.S-38; P AIVA. 
R.M. :>lodem:zaçilo e duahsmo tecnoióg!CO na awcuitura. Pesqwsa e Plane;amento EcondmiCO, dez. ! 97!_ 
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alimentos é uma das causas mais importantes do processo inflacionário 
.. não corresponde ao caso brasileiro, onde as rensões pnmánas da inflação decor-
rem dos problemas cnados por um desenvolvimento em condições de estagnação 
da capacidade para Importar. das pressões dtsmbunwstas que caracterrzam o de-
senvoivlmenro denvado e da próprza estrutura do poder politico.·· 18 
A maioria dessas análíses lançava mão da comparação dos preços rela~ 
tivos dos produtos agrícolas e industriais por considerar que, no caso de a ofer-
ta não responder à expansão da demanda, os preços dos produtos agrícolas de-
venam se elevar quando comparados com os preços dos produtos industriais. 
Delfim Netto usa os dados de preços no atacado e do custo de alimentação para 
o período de l95l a 1962, e conclui que 
.. não e possível demonstrar. portanto. que o custo de alimentação cresce mais de-
pressa que os outros preços (oefo menos no penado (;ons1deradoj em conseqüên-
cia de deficiência da oferta ··l':Í 
e que. portanto, 
-·não eXISte eVIdêncw d! que no mvel globaL a procura de ailmenws cresce mws 
depressa que a o.ti.ma.''"'"0 
Ruy Miller Paiva também critica a tese de que a produção de alimentos 
e matéria-primas não seria suficiente para atender ao aumento da quantidade 
procurada no mercado interno e, comparando os preços dos produtos agrícolas 
e industriais entre os anos de 1953 e 1965. sugere que 
··a agncultura conmbwu para o crescimento econ6m1co do pais supnndo aiunen-
ros a preços relatJvamente menores. o que contradiz a mirmat/va 1mcia/ retàente 
. ~~ -
ao mau comportamemo dos preços dos produws agncoias."-"-
Ao concluírem que não teria havido uma deterioração das relações de 
troca da agricultura com a indústria. assumiam que o setor rural vinha cumprin-
do a sua função de gerar e ampliar um excedente de alimentos e matérias pri-
mas. Popularizou-se muito nessa época a idéia de tratar a agricultura a partir de 
suas funções (atribuições) no processo de desenvolvimento econõmico. 
Além da função de geração e arnplíação permanente de um excedente 
de alimentos e matérias primas, necessárias à população urbana e à indústria 
18 DELFN NETIO, A. Nota sobre alguns aspectos do problema agrario. Palestra reah.zada no Centro de Es-
::ldos Polit!cos e Sociats da Assocwção Comerc1al d..: São Paulo. <!!11 13 de mato de 1963 e reprodw.ida em 
DELFINI NETTO. A. Problemas econômicos da agncuitura brasileira. op. C!l., p. 1·2. 
~ 9 DELFIM NETTO. A Nota sobre alguns aspectos do problema agrano. op. ctt., p.9_ 
~O JELfl}.-1 NETTO. A. Nota sobre alguns aspectos do problema a2ran0. op. c1t, p.27. 
21 ?.-\IV A. KM. Reflexões sobre as te-ndêncms da produção. da pr~uundade e dos preços do setor agrícola do 
:Jrasü_ o _ Cil-.. li~. 
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que crescem em ritmo mais rápido, eram também levantadas outras quatro fun-
ções a serem cumpridas pela agricultura: 
a) liberação de mão-de-obra para os setores não agrícolas da economia; 
b) criação de mercado interno para os produtos manufaturados, princi-
palmente máquinas, tratores, implementas agrícolas, fertílizantes e 
defensivos: 
c) transferência de capitais visando financiar parte da capitalização da 
economia e acelerar o processo de formação de capital; e 
d) expansão das exportações visando o aumento da capacidade para 
importar, necessária para a aquisição de bens de capital e interme-
diários importados, demandados pela indúsrria em expansão22 . 
:Vfesmo autores extremamente representativos do pensamento crítico 
brastleiro, e que beberam na fonte do pensamento estruturalista, concordavam 
que a agrícultura não impos obstáculos ao processo de industrialização. Ante-
mo Barros de Castro. por exemplo, não só compartilha desta conclusão, como 
também analisa as diversas funções a serem desempenhadas por ela. No en-
tanto. ao abordar as funções atribuídas à agricultura, ele enfatiza que 
'"dependendo das condtções com que se depare a mdústrw quando de sua arranca-
da. as rransformações adic1ona1s por que deve passar a agncultz~ra terão zmpor-
tâncw sumamente varu.ivel. O desempenho daquelas funções que. genencamenre. 
se amhw a agncuftl<ra pode, assnn. consntwr pre-condiçàes. jl:uor condlczoJ;wnre. 
elemento JOvoravel ou mesmo md~lerente. ao processo de mdusmailzação_ "2-' 
Isto seria devido ao fato de que a industrialização, quando ·'retardatá-
ria··, deve acatar parâmetros estruturaís que façam o setor agricola passar 
··a rer a responsabJ/idade cenrral na defimção do marco de onde parnrá a m-
dúsma. O quadro de funções com que dté o presente havíamos trabalhado24 fOI. 
por consegwnre. ultrapassado. tSta ampliação traz conszgo uma sena critzca ao 
esquema até o presente utilizado. A agncufwra e at apresentada como um setor 
emmenremente pass;vo. do qual se exrraem prodwos e fatores e no qual deverão 
penetrar crescentemente os produtos mdustrwlizacios. Não há qualquer preocu-
pação CO![! a conmbwção da agncultura na própna consntwção do s1stema eco-
nômico.""':;, 
2::: Para uma analise dessas funções nde. ARAÚJO, PTC., SCHlJl-1, E. (Orgs). Desenvolvimento da agn-
cu!wra; /laWreza do processo e modelos dualisras_ São Paulo: Pione1ra. 1975. DELFIM. NETIO, A Pro-
bli!mas econiim1cos da agnculwra braslleira. op. c1t.; e DELFI:M: NETIO, A et al. Agrzcultura e desenvol-
~~ ''lmentonoBrasil, op_ ClL p.6-14. 
;~CASTRO, AB. Sete _ensaws sobre a economia brasileira. Rio de Jane1ro: Forense. !969_ v.!, p.l40_ 
~ _ Que são as funções listadas antenormente. 
_) CAS11{0_ A,B Sere Cl<saws sobre a Economia Brr:wie1ra. op. ot., p.l-ll. 
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Os estudos que analisam se a agricultura cumpriu suas funções no pro-
cesso de desenvolvimento econômico concluem, aínda, que os agricultores se 
mostram racionais ao tomarem decisões quanto à produção e à alocação de re-
cursos. :Vluito influenciados pelos traballios do professor Schultz da Universi-
dade de Chicago26, vários são os autores que utilizarão a hipótese de que os 
agricultores brasileiros alocam eficientemente os recursos eXIstentes, dado o ní-
vel da tecnologia de que dispõem. Até a agricultura tradicional apresenta um 
comportamento racional, pois ela 
··rem uma oferta elástica em relação aos preços: os proprtett.inos podem facilmen-
te aumentar a area plantada (quer mtenszftcando o rumo de mudança para novas 
regtões. quer modificando a prattca de rotação; e podem mrens~(icar o uso da jor-
ç'a de trabalho d1sponivel. Devtdo a esses elementos. portanto, a produção dos ar-
tzgos tradzcJonms. pelo menos em um curto periodo de tempo, tende a se expandir 
de acordo com a demanda do mercado mterno, sem exig1r mod!ficações importan-
tes em seus preços. Todavza esta elastiCldade se fGz sennr dentro de uma certa fi:u-
xa de procura. S'e a quantidade procurada Cresce aCima dos frmlles impostos pela 
_flextbilzdade do rrabalho e d1spombíbdade de terra. a curva tende a se tornar me-
!cisaca porque além ~cJ.esse ponto e mazs d~jicJi consegwr umdades adicionws de 
trabalho e de terra.,._, 
Para Paiva, seria justamente a racionalidade dos agricultores tradicio-
nais que, via mecanismo de preços, acabaria por restringír a p-rópria adoção de 
melhorias técnicas país, à medida que 
"o uso de melhores tecnícas se expande. ocorre um aumento geral de produção e 
conseqitentemente. uma queda de preços (dos produws e dos fàrores). o que reduz 
a posSibilidade econõm1ca de seu emprego e por consegumte a sua expansão. 
Constata-se. que a meihorw ti!cníca não pode se expandir facilmente entre um 
grande número de agncultores. po1s sempre que ISSo se processa. desenvolvem-se 
t(Jrças em senndo comrarw. modUicando a Situação de preços e nrando o mcen-
nvo para novas expansões. E constara-se também que esse autocontrole se efetua 
atrcn·es do fúncwnamento do mecamsmo automcinco de preços do mercado. "28 
O crescimento extensivo do setor agrícola seria. pois, mais rentável do 
ponto de vista do agricultor individualmente, além de ser a fonna maís conve-
niente do ponto de vista social. Isto porque urna unidade de capital que possa 
" ~il SCF-fCLfZ, T_W Tranjàrmmg tradwonal agncuiture. New Haven: Yale Uníverstty Press, 1964 Neste ltvro 
Schultz ms1ste na 1déia de que a baixa produtividade das regiões de agncultura tradlcíonal não pode ser atn-
buida a làlta de resposta dos agncultores aos estimules do mercado, uma vez que estes. dada a dtspombi-
lidadc de fatores de produção, obtêm a maxima produção posstvel ao promover uma alocação ótima desses 
2, recursos. 
' PAIVA_ !L\1. Reflexões sobre as tendCncias da produção, da produtíndade e dos preços do setor agrícola do 
18 Brastl. op_ Clt., p. 123-124. . . . 
- PAIVA. R.?-A. O mccamsmo de autocontro!e no processo de expansão da melhona tecmca da agncultura. op. 
(lt __ .9-10. 
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ser utilizada alternativamente na agricultura ou na indústria deveria ser aplica-
da no setor industrial, já que neste a produtividade marginal do capital seria 
mais elevada do que no ::n:tor agrícola. Ao crescer extensivamente, ele estaria 
penmtmdo a maximizaçào da produtividade marginal do capital no conjunto da 
economta:::9. E, na hipótese de que os agricultores agem racionalmente, 
··a explicação para a pobreza da agnculrura em algumas áreas. ou mesmo para a 
estagnação dos níve1s de produnwdade media da mão-de-obra. não poderá ser en-
wntrada na h1pótese de ausêncw de resposra aos estimulas econôm1cos, e deverá 
ser procurada na auséncw desses estímulos .. ,:;o 
Ê por essa razão que os defensores da idéia de uma certa funcionali-
dade da agncultura no processo de desenvolvimento econômico serão os arau-
tos da proposta de modernização agrícola. 
1.2.3. A Agricultura e a Acumulação de Capital 
O comportamento da agricultura e da economia brasileira nos períodos 
de intenso crescimento do final da década de cinqüenta e da segunda metade da 
de sessenta parecia sepultar a vísão da agricultura como um entrave. Tudo 
caminhava para mostrar o acerto da idéia da funcíonalidade. 
Alguns cientistas sociaís31 , no entanto, no bojo das criticas ao modelo 
brasileiro de desenvolvimento, começam a repensar as relações entre agricul-
tura e desenvol virnento econômico à luz da acumulação de capital. A nova cor-
rente se preocupava, de um lado. com a ausencia, na corrente antenor, da in-
vestigação do movimento concreto das forças sociais e, de outro, com o desco-
nhecnnento das contradições geradas pela funcionalidade e pela modernização. 
Como ressalta Sergio Silva, 
··a ;déw dessa jimc1onahdade e. em parncular. o determmismo hzsroríco sunphsra 
que ;úndamema algumas de suas versões pode facilmente conduzir-nos a pensar 
que a iustóna do Brasil durante os úlnmos decêmos pode ser resum;da na gra-
.":() V<!r DELFD>-1 h'"ETfO, A A agncultura no programa de ação econômica do governo- 1964/66. Seminano de 
Econom1a Braslletra realizado na F acuidade de Ciênc~as Econômtcas e AdrmmstmtJvas da Universu.iude de 
Siio Paulo. em outubro de !964 e tmnscnto em DELFIM N"ETIO. A. Problemas Económtcos da Agncultura 
Brastletra üp CH., p 290 
~O PASTORE, A.C. A resposta da produção agrícola aos preços no Brasil. São Paulo: Apec. 1973, p.l58. 
~' 1 Vde !vlARTINS. J.S. Modermzação agrãna e mdusUiahzação no BrasiL Aminca La.nna, p.J-!6. abr-Jun. 
l <)69: lviARTINS. J.S. Modernização e problema agrario no estado de São Paulo. R~Ntsta do instituto de 
Eswdos BrasJ!eJros. n.6, pp. 121-145, 1969~ OLIVEIRA, F. A economul brasíle1ra; crítv;:a à razão duahstn. 
Estudos CEBR4P. n.2. pJ-82, out !972; DUARTE, J.C., QUEDA. O_ Agncultura e acumulação. Debate e 
Criuca. n.l, p. 90~97, jan-Jun. 1974; SILVA, S. Agncultura e capitalismo no Brasil. Contexto, n. l. p.23-32, 
nov 1976: SILVA, S. Formas de acumulação e desenvolvimento do captt.al!smo no campo. In: PINSKY. l 
(0n!. 1. CarJHai e /Yabaiho no campo São P:.:m!o· Huwec. 1977. p. 7-2-1-. 
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dauva a_rirmação das neceSSidades hlstoncas ... A. tese da funcwnahdade da agn-
cuftura arrasada para o desenvolVImento do cap1taitsmo no Bras1i nega a Impor-
tância fundamentai dos conjluos socza1s ao defender a funcionalidade entre 0 ve~ 
lho e o novo. E:;sa tese conduz ao esquecimento do aspecto das relações entre o ve-
lho e o novo afirma corretamente, a umda_de entre o velho e o novo, mas esquece 
que essa e a :.mdade de uma comradzção ··..)2 
Segundo a visão da agricultura que privilegia a acumulação de capital, 
existiria uma simbiose em que o ''moderno., (urbano-industrial) cresce e se ali-
menta da existência do ·'atrasado". A alimentação. como principal componente 
do custo de reprodução da força de trabalho urbana, é primordial para a deter-
minação dos salários. influenciando a taxa de lucro das empresas e a acumu-
lação. O atraso da agncultura permitiria uma alta taxa de exploração da força 
de trabalho ruraL possibilitando que os preços agrícolas se mantivessem bai-
xos. contemplando. assim, as necessidades da acumulação no pólo dinâmico da 
economia. 
A nosso ver, SergiO Silva é o autor que mais aprofunda a discussão da 
ímponància da agricultura atrasada no processo de acumulação e reprodução 
do cap1tal33 . :\lesma consrderando uma certa estabilidade da estrutura de pre-
ços relativos (agricultura-indústria), ela contribuiria significativamente, segun-
do ele, para a acumulação de capital, em razão da existência de um diferencial 
de produtividade favorável i indústria. 
Para analisar os preços, o autor recorre à Lei do Valor. Corno existe 
um drferencial de produtividade favorável à indústria. a taxa de lucro aí se ele-
vana e os capitais aplicados na agricultura tenderiam a migrar para este setor, 
ocasionando uma tendêncm à superprodução industrial e i subproduçào agríco-
la, Com isso. haveria uma tendência à queda dos preços industriais e à elevação 
dos preços agricolas, promovendo uma alteração nos preços relativos, que ajus-
tana novamente as taxas setorü::s de lucro. 
Os dados da economia brasileira. no entanto, mostram que o diferen-
cial de produtividade não repercutia ao nível dos preços, impedindo, assírn, o 
funcionamento do mecanismo de ajuste da taxa média de lucros. Como, então, 
explicar a inexrstência de fluidez intersetorial dos capitais e, conseqüentemen-
" ~: S::l V..\, S. r\gncultura e cupllaltsmo no Brastl. op. c1L p,24-25 
..)..) Pnnctpalme~te em SlL VA, S. Fonnas de acumulação e desenvolvrmento do capltalismo no campo. op. ctt. A 
obra de SergiO Silva sera tratada mats detalhadmnente pots sua anahse seni fundrunental para a expiicaçao 
neste trabalho sobre a adoção da política de credito rural como suporte a modenuzação da agncultura bra-
süetra_ Fica desde _~a regtstrada aqu1 a divtda para com o autor. Jil. que foi a leitura de seus textos que mo.. 
::\·ou a~ pesqmsas ç analises descnvolndas sobre a agncultura bmslle:ra. 
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te. a não transferência 'Jara os preços dos diferenciais de produtividade? Se-
gundo Sergio Silva. a existência de uma produção agrícola atrasada e não su~ 
bordínada diretamente ao capital faz com que sua expansão não resulte do ca-
pital e com isso não influa diretamente sobre a taxa média de lucro. 
Desde o pós-guerra, em particular a partir dos anos cinqüenta, com a 
aceleração das transformações na agricultura e das suas relações com o conjun-
to da economia. tender-se-ia ao estabelecimento de uma nova estrutura de pre-
ços, que agudizaria a contradição entre o desenvolvimento do capítalismo no 
campo e as formas de acumulação dominantes. 
:\"os pnmeiros momentos de subordinação da agricultura aos interesses 
hegemõmcos da acumulação industrial, a tônica da subordinação se dará por 
meio da transferência de recursos agrários para financiar a indústria. Isso. seja 
\"la mecanismo cambiaL seja vta produção de alimentos e matérias primas a 
baixos preços. seja vm fornecimento da força de trabalho. 
Progressivamente, a importância do setor agrícola vai perdendo terre-
no, em termos de partiCipação no Produto lutemo Bruto. Além disso, como Já 
se expos anteriormente, a rápida industrialização ex1ge, nos momentos de in-
tenso crescimento do produto, que a participação da agricultura seja cada vez 
mais efetiva. 
De um lado. os desequilíbrios no Balanço de Pagamentos vão se tor-
nando maiores. principalmente com a crescente entrada de recursos externos. 
Por outro. a intensa industrialização, notadamente a partu do final dos anos 
cmqüenta, passa a extgir rápidas respostas da agricultura. em termos de fome-
cimento de alimentos e matérias primas industriais. Acrescente-se ainda a pres-
são resultante da tendencia de alteração nos preços relativos que se originavam 
da capitalização crescente do campo. 
É importante esclarecer que, não se responsabiliza aqui unicamente a 
agncultura pela aceleração da inflação. Boa parte das pressões inflacionárias 
decorriam, inclusive. das inversões industriais e do seu mecanismo de financia-
mento. 
T aís mudanças tomam cada vez mais necessária a reformulação da ar-
nculação e da forma de subordinação da agricultura à acumulação de capital. A 
busca de um novo padrão de crescimento para o setor é que justifica a cres-
cente preocupação, a partír do final dos anos cinqüenta, com a defesa da mo-
dernização por parte de muitos economistas e políticos. 
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O pressuposto básico desta tese, vale a pena msistir. é o de que os ob-
jetivos pnoritários da potítica agrícola, e por suposto da política de moder-
nização. não são eleitos pelo próprio setor, mas decorrem da dinârníca de acu-
mulação do conjunto da economia. 
1.3. A Concepção de Modernização 
\a segunda metade da década de sessenta. ganham força total as pro-
postas de modernização que, desde o inicio da década, faz1am parte das inter-
pretações de muitas análises sobre a agricultura. A mudança significativa ocor-
rida nesse período é que, a partir de então, estas propostas são incorporadas pe-
los planos de governo e tomam forma através das políticas públicas voltadas 
para o setor rural. 
··Yos pianos dos governos mJ/itares. à medida que se esvm a tOrça das propostas 
rram:ràrmadoras da estnltura agrana. vão romando cada vez mms _tOrça as pro-
poSlas modermzames, por onde çammhará a poiinca agricoia de todo o periodo. 
So pós-6-1 a questão da agnculiura passa a ser traJada pelo prmcípw da eji-
oêncw. dando-se destaque à reação do se ror aos preços e a necessidade de se pro-
ceder a mrensJficação da ut}lização de msumos modernos. para o aumento da pro. 
dução e da produnv;dade _·-A 
Antes de discutir a modernização da agricultura brasileira e sua subor-
dinação crescente à dinàmica da acumulação de capital no conjunto da econo-
mia, toma-se necessário esclarecer rapidamente o que se entende aqui por mo-
dernização. 
--Por modermzaçào da agncultura se entende basicamente a mudança na base téc-
mca da produção agricola. E um processo que ganha d1mensào nacwnal no pos-
c;u<'rra com a m!rodução de móqwnas na agncultura (tratores 1mporrados}. de ele-
menros qwmicos (fernbzantes, defensivos. etc-), mudanças de ferramentas e mu-
.-ianças de culturas ou novas vanedades. f: uma mudança na base ri!cmca da pro-
dução que rransjOrma a produção artesanal do camponês. a base da enxada. numa 
agncultura moderna. mten:nva. mecamzada, enfim, numa nova maneira de produ-
::w A modermzação da agncuitura no Brasil é, pois, um processo antigo. Nesta 
rramfOrmação da forma de produzir houve subst1twção de determtnadas._ _culturas 
por o urras e. dentro da mesma culrura, por outras vanedades modernas_ ,:j:) 
34 GONÇALVES NETO, W. Estado e agncultura no Brasil,' política agncola e moderruzaçào económica bra-
stfâm, i96fJ.J980_ São Paulo: Departamento de Históna da Faculdade de Ft!osoiia. Letras e Ciencias Hu~ 
1 . manasda"CSP, 199! (Tcse,Doutorado),p.l88. 
·) K.AGEY,\.\1.4, A et. aL O novo padrào agncola bmsJ]e!ro: do complexo rural aos complexos agroindustrims. 
Ln: DELG/WO. G.C. él. al 1 Oms.) Agncuitura e pofíttcar publicas. Brasllta. IPE.-\. ! 990, S>éne 127, p. 1 13. 
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);o texto acima citado, os autores discutem a modernização agricola no 
periodo do pós·guerra. fazendo uma distinção entre a modernização ocorrida 
até a primeira metade da década de sessenta. e a industrialização da agricultura, 
de 1965 em diante. Para eles. essa industrialização é um momento da moder~ 
nizaçào a partir do qual a indústria passa a comandar a direção, as formas e o 
ritmo da mudança na base técnica agricola. :..'esta tese, no entanto, não se fará 
tal distinção. considerando a modernização como o processo que se inicia no 
pós-guerra e se consolida na segunda metade da década de sessenta e na década 
de setenta. Apesar de não se fazer tal distinção, toda a análise desenvolvida nos 
próximos capítulos procurará mostrar que a modernização implicará num au-
mento da produção e da produtividade e que a acumulação do excedente dai 
decorrente se fará principalmente no setor não agrícola. seja no setores de in~ 
sumos e de transformação de produtos de origem rural, seja no conjunto do se· 
tor industrial. .\!ais do que isso, procurar-se·á mostrar também que o crédito 
rural subsidiado irá atuar como um importante mecanismo da reprodução am-
pliada do setor mdusttial. seja via custo de reprodução da força de trabalho, se-
ja, principalmente, via ampliação da reprodução dos setores industriais a mon-
tante e a jus ante da agropecuária. 
Falar em modernização da agricultura brasileira significa pensar LUTI 
processo de modernização que não excluí a convivência com a agricultura tra~ 
diciona]. Essa persiste até os dias atuais. mas vai perdendo sua importância en-
quanto forma mms geral de produz1r. 
Além disso, a modernização não exclui a pequena produção indepen-
dente pois. mesmo utilizando máquinas e insumos modernos e se enquadrando 
numa nova divisão do trabalho. a força de trabalho da pequena produção pode 
continuar a ser predominantemente familiar. 
Se. por um lado, a modernização torna corpo subordinada à acumula-
ção. por outro, é o avanço da industrialização que pennite sua consolidação. 
Esta depende não só da generalização do processo produtivo moderno em todas 
as fases da produção e comercialização mas, também, da produção endógena 
de toda a gama de insumos e máquinas modernas, que pressupõem um estágio 
razoavelmente avançado da industrialização. 
A concepção de modernização adotada implicou em várias faces da su~ 
bordinação da agricultura à dinâmica da acumulação. C ma delas remete à sua 
abertura externa, a qual se explica não pela modernização em si do setor rural 
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mas, antes de tudo, pela contribuição devida à agricultura no ajustamento do 
desequilíbrio externo. 
Num momento histórico inicial, como já exposto anteriormente, a agri~ 
cultura gerava divisas externas para as importações necessárias ao parque in· 
dustrial emergente. Apesar de os determinantes da dinàmíca da acumulação es~ 
tarem se deslocando em direção ao mercado interno. a economia brasileira conw 
tinuava a depender em muito do mercado externo, país a capacidade para im~ 
ponar máquinas e insumos industriais atrelava a industrialização àquele mer~ 
cado. 
:V1uitas são as análises que tratam da transferência de recursos reais do 
setor pnmário para frnanciar a constituição do parque industrial brasileiro. E 
rodas elas privilegiam a política cambial como sendo um dos - senão o mais 
importante - ínstrumentos utilizados com essa fmalidade. A existência do con-
fisco cambial, de bonificações cambiais diferenciadas para os produtos agrí-
colas e industriais}6 são exemplos clássicos que corroboram tais interpretações. 
Nesse momento inicial se, por um lado, a produção agrícola exportável 
tinha um papel a cumprir como fator de impulsão da industrialização, por outro 
o mercado interno também tinha seu papel nessa articulação, via satisfação das 
necessidades básicas para a reprodução do contingente de trabalhadores urba-
nos. 
Esse papel, como exposto na discussão das díversas interpretações so-
bre as várias correntes que trataram da agncultura e o desenvolvimento econõ-
mico brasileiro. era cumprido, principalmente, pela pequena produção agrícola. 
A crescente urbanização, produto do avanço da industrialização, no en-
tanro. coloca cada vez mais em xeque a produção tradicionaL É por esse mo-
tivo que a polêmica gerada pelas diferentes interpretações abordadas no ítem 
1.2. se centrava na capacidade ou incapacidade de a agricultura tradicional 
atender a crescente demanda interna de alimentos. 
Um indicador que comprova a preocupação dessas análises está nos su-
cessivos problemas ocorridos no abastecimento interno, os quais demandaram 
ações do Estado37, ainda que nem sempre consistentes e sistemáticas. É certo 
36 Esta questão sera tr11taàa com mms detalhes no próx1mo item deste capítulo, quando se abordar a Instrução 
37 ~o da S~'M:OC, . . . . _ 
:.lUitas tormn as tormas de mtervenção do Estado na pnmetra metade deste seculo, desde a cnaçao do 
Corrussariado de Alimentação Pública (1918), passando pela Superintendência do Abastecimento (1920), 
ComJssão Reguladora do Tabelamento (1937). SAPS- Semço de Asslstà!cia da Previdêm::ia Social (1940). 
Coordenação de :-.tobJ]ização Econórruca rl941), ComJssão NaciOnal de Ahmentação ()945). COFAP· 
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que. mwtas vezes, a ação do Estado ficava mais na esfera da comercialização, 
principalmente no tabelamento de preços ou requisições de estoques. 
Mas não se pode negar que, progressivamente, essa ação passou a ca~ 
mínhar na direção de incentivos à mecarrização, facilidades de crédito etc. Em 
suma, caminhava-se na direção da construção do modelo de modernização 
agrícola. o qual, na verdade. só adquiriu contornos mais definitivos na segunda 
metade da década de sessenta. 
A preocupação com a produtividade agricola e com a pressão inflacio-
nária gerada pelos produtos agrícolas destinados ao mercado interno, vai se tor-
nando cada vez mais presente nas análises e relatórios da década de cinqüenta. 
A Comissão Mista Brasil-Estados L!nidos38 , por exemplo, vai manifes~ 
tar grande preocupação com a modernização já que. segundo ela, emergia des-
de o final dos anos quarenta uma nova mentalidade dos agricultores centrada 
na consciência de preços e custos. Constata. no entanto, a Comissão que esta 
nova mentalidade está restrita a certas regiões e culturas, na medida em que al-
guns produtos (arroz. trigo e cana-de-açllcar, por exemplo) apresentavam gran-
de aumento da produtividade. Enquanto isso, outros (como o milho, a mandio-
ca e o feijão) tinham seus aumentos de produção dependentes exclusivamente 
da extensão da área c~ ,_ vada. 
O Relatório de Israel Pínheíro, Presidente da Comíssão de Finanças do 
Congresso. também responsabiliza a insuíiciência da produção agricola pelo 
aumento do custo de vida. Segundo o Relatório, 
38 
··era a msu_fiçlêncw agnmla do Pais que Jàvorecena a 1mporração em larga es· 
cala de gêneros ahmen!/CIOS ... O mesmo RelarónOffPOntava uma séne de med1das 
I . h . ,, que,; evenam superar as cr1ses ae a asrectmento ~ 
Entre estas, estava a recomendação para 
.. a crzaçào de um Banco Rural para créditO especwhzado e a longo prazo. a cons-
CilmJssilo Federal de Abastectmento e Preços ( 1951) e Com1tê Nac10nal de ürgaruzação e Alimentação e 
1\gncu!tura das Nações Unidas (l95I). Ver UNHARES. M.Y.L., SILVA, F C.T. Histón'a polil1ca do 
abastecimento (] 918-197 4)_ Brasil! a: BL'-.JAGRI-Blblíoteca Nac10nal da Agncultura, l 979_ 
;, Comtssào tvL.sta Brasil-Estados Umdos decorreu de retnndtcações braslletras. desde o micio do Governo 
Dutm. por linanctarnento none·arnencano para programas de expansão e reeqmparnento de setores de infra· 
estrutura. Em !9 de de;:embro de 1950 os Governos amencano e brasileira celebram um acordo constitumdo 
a ComlSSão, que teve seus trabalhos uuctados em JUlho de 1951 e seu relatóno final apresentado em dezem-
bro de I 953_ V .;;;r CONUSSÃO l\USTA BRASIT.-ESTADOS UNIDOS PAR.A. DESENVOLVIMENTO ECO. 
S"ÓMICO. Estudos Dlversos. Rw de Janerro, nov. I 954_ Ver pnncipalmente a parte I do Reiat6rio Geral da 
Cmmssüo no qual esta mscndo um dwgnostíco da sauaçiio da economia brasileira nos anos cmqüenta, a aná· 
llse da agnculrura e do fenômeno mt1ac1onano, do bala11ço de pagamemos e dos efeitos econômicos e tinan· 
, 9 cetros dos 41 proJcros para financiamento. ~ u;.;HA.RES. M.Y,L. SILVA. F C.T Hwóna Polillca do :i.bastecJmenro 11918-/9-;".J;_ op, ctt .. p, !48-149. 
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rmção de armazcins. silos e armazens fngonjicados. bem como mcentrvar. ao ma-
:n mo. a mecamzação da lavoura .. ..;o 
O Relatório da Missão Klein e Saks também dedicava especial atenção 
ao problema agrícola enfatizando. no entanto, a dependência da produção tradi-
cronal à ação dos intermediários. Segundo o Relatório. o agricultor ficava na 
dependência do intermediário. pois este controlava também os meios de crédito 
e de armazenamento. 
Cm dos maiores estrangulamentos se situaria na questão do financia-
mento. Um sistema de crédito mais eíiciente retiraria a dependência ao inter· 
mediário. impedindo que ele impusesse os preços a&'Ticolas41 . 
Parte dos diagnósticos da época investiam também contra os meca~ 
nismos de controle de preços utilizados por diversas vezes pelo Estado e cla-
mavam pela competição, ainda que, como observava o Relatório de Klein e 
Saks. ela somente surtiria efeito se se obtívesse um suficiente abastecimento. 
:.Jo início dos anos sessenta. as pressões geradas pela agricultura to-
mam amda maior força com novos problemas no abastecimento urbano que 
promovem um crescimento dos preços dos alimentos acima do verificado para 
os produtos industriaís. Como resposta, cria-se a Sl ;-.'AB-Superintendência 
:\acionai do Abastecimento, bem como tomam corpo as políticas de armaze-
nagem. de preços mínimos. de assistência técnica e, pnncipalmente, de crédito 
subsidiado. 
E nesse período que se intensifica, inclusive. o debate refOrma agrárza 
x modernz::ação rura( A defesa das opções tecnológicas contidas num proces-
so de modernização, em contraposição à idéia de reforma agrária, pode ser bem 
nsuaiizaàa nesta longa transcrição de um texto de Pastare. 
··Embora do ponto de VISta tecnoiógzco a utilização dos novos jàtores de produção 
tornasse a agncultura mms e_ficzente, do ponto de vtsta econôm1co esse fato não 
r:srana garantido. pots os preços dos novos fatores de produção serwm tão ele-
vados que economu:amenre não extstmam mcennvos para sua unlízação mms tn-
renSiva. Somente arraves de uma revolução tecnológica na agnculrura. com a pro-
dução de femhzantes. correnvos. equzpamenws para trngação. etc .. a preços mats 
hmxos. e de alterações na qualidade de alguns fatores de produção. como de se-
mentes de melhor qualidade. novas variedades. etc., e que 05 agncultores uuii-
:::arwm técnzcas mms produtivas. provocando o 1mpu/so para o desenvolvzmento do 
setor agricola como um todo. A causa do atraso relativo da agncuirura esrana, as-
_.Q L!NH.-\RES. M.Y.L., SILVA F.C.T. Históna Política doAbastee~memo (}918-1974) op. cit., p.l49 . 
.. q BRASIL Relatóno Klem e Saks. Rio de Janerro: Comissão de Desenvo!vunento lndusr.nal, 1954. Ver es· 
pecwimente o llem ·o Problema da Alimemaçao no FJras!l"'. 
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s;m. nos preços elevados dos _rarores de produção mms modernos. e não na ausên-
c:a de resposra dos agncuirores aos esumuios econômicos. O 1mpuiso para 0 de-
~·envolvJmemo económico do setor terw de ser procurado na redução dos preços 
dos _rGrores mms eficientes recmcamente. e não em correções do comporramento 
dos agncuirores. 
1).;_ um modo gerai o papei dos preços relanvos no processo de desenvolvimento da 
;;igncu!tura sempre fot neghgencwdo. Possn.-efmeme porque o apeio Ideológico das 
esrraregms baseadas em uma refOrma agrana radicai fosse mawr do que a fneza 
de um piano baseado na meihona das opções recnoióg1cas e nos mvest1mentos na 
produ~·ào de fCuores maiS e_tic1entes e mazs baratos. Afas a históna do desenvof-
nmenro económ1co da agncuitura em vimos paises esra repleta de exemplos que 
demons!ram que o Impulso para o desenvolvimento efetivo do setor somente ganha 
momenr?_;~uando as a/rerações econômicas adequadas são ejÚJvameme postas em 
,'wanca. 
:\o realizar tal diagnóstico, os defensores da modernização só pode-
riam concluir que 
"a rerOrma agrana se na apenas uma forma de red1stnhwr a pobreza. e não de 
:zumenrar a eficzêncw do sewr agncoia. E!a se ;ust~ticana pelo dese;o de se pro-
\.'Ocar r<ma redzsmbwçào mazs eqUuanva das terra,<; dnpomvei. ou de alterar deíl-
'teraâamente a du;mbwção de rendas da população enga;ada no setor. lvfas a ele~ 
vaçào da produflvzâade dos fàtores de produção rradtczonws. terra e mão-de-obra. 
somente se f2ma com uma adequada revolução tecnoló,?j~·a. e com o barareamento 
dos preços dosfi:ltores de produção para a agncultura.' -' 
Segundo a visão modemizante, a transformação agricola dependeria 
muito menos de alterações na estrutura fundiária e muito mais da diversificação 
da estmrura produtiva. E esta dependeria. acima de tudo. dos níveis a serem al-
cançados nos processos de mecanização, de utilização de insumos mdustriais e 
variedades de sementes adequadamente selecionadas e de qualificação técnica 
da mão-de-obra~-.~. 
:\os anos sessenta, com o crescente papel desempenhado pelo endiv1-
damento externo e pelos serviços da dívída. o desequilíbrio externo exige urna 
matar abertura ao comércio internacional. Ê nesse quadro que se insere a ex-
pansão das culturas de exportação, com a elevação de sua rentabilidade. 
Isso explica o manto da competitividade externa, que está subjacente à 
concepção de modernização. E, também, as políticas de preços mínimos e de 
crédito rural terem como um de seus objetivos a expansão das culturas de ex-
portação. C ma prova dessa subordinação da agricultura está no comportamen-
'" 
., .. PASTORE. A C. A Resposta da Produ.çãoAgricola aos Preços no Brasil. op. ctt., p. 13. 
;~ PASTOR.S. A C. A Resposca da Produção Agn'cola aos Pre!Ç'OS no Brasli. op. ClL, p.! 3-14. 
'"'"' ~)ELf:..\1 :\ETTO. A Problemas Econ6m1cos da . .JzncuÍ/ura Draslinra. on. Cll. D i 13-114 
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to. no período, das exportações in natura e do processamento de produtos agrí-
colas. 
Outra face da subordinação ao processo de acumulação, que faz parte 
estratégica da concepção de modernização. diz respeito às transformações tec-
nológicas. Elas tiveram por pilar a existêncía de toda uma tecnologia já dispo-
níveL buscando o governo a disseminação do seu uso com a montagem e am-
pliação do aparato de serviços de extensão rural. 
É por esse motivo que a discussão sobre as transfonnações vai ser to-
talmente condicionada pela visão de que o problema era de disseminação das 
modernas técnicas agropecuárias. E os modelos de difusão acabam se trans-
formando em manuats nessa questão. A obra que mais inspirou os pesquisa-
dores brasileiros foi o trabalho de Hayam1 e Ruttan' 5 que desenvolve um mo-
delo de inovações técnicas e institucionais induzidas. O pressuposto básico do 
modelo é o de que 
··a mudança técmca é conduz1da com er:c:êncw pela s;na!Jzação do mercado arra-
ves dos preços. desde que estes r~tluam com e_ricacw as mudanças na aferra e de-
manda de produros e fatores e que ha)G uma efetiva _mteração entre agncuitores, 
msmwções pubíicas de pesqwsa e mdusrrtas produtoras de msumos e eqwpamen-
1 .-:6 tos agnco as. 
O ponto de partida do modelo é a análise realizada, pelos autores, so-
bre a modernização agrícola dos Estados Cnidos e do Japão. a partir da dotação 
de fatores de produção e das inovações institucionais em ambos os países. Ape-
sar de partirem destes países, analisam também as causas do desenvolvimento 
agrícola em outros, discutindo as distâncias crescentes entre sua produtividade 
agncola. 
Privilegiando a sinalização do mercado corno orientador das transfor-
mações tecnológicas na agricultura e o caráter racional dos agentes econômi-
cos. Havami e Ruttan constroem um modelo onde a indução não se dá autono-
mamente em função da demanda por mudanças técmcas. Pelo contrário. decor-
rem. de um lado, do nível do progresso científico e tecnológico em geral. E de 
outro. do nivel da pressão e articulação dos agricultores com as instituições pú-
blicas de pesquisa e com as indústrias produtoras de msumos e equipamentos 
agrícolas . 
. lS HAYA.\1I, Y .• RLTTA.,"<. V.W Agncu.ltu.ral deveiopment: an mtematlonal perspective. Balt1more: -f11e 
.lA :ohns Hopkms Universltv Press, 1985. 
. : :_.\ Y.A.'vtL Y , RCTIA:-..;. V \V Az.ncultural Deveioomem . ..Jn Jmema[IOnal Persoective. OD Clt .• p.88 
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A própria transferência de tecnologias, mesmo que se fizesse com téc-
nicas não adequadas às disponibilidades de fatores de produção do pais impor-
tador, poderia causar um desequilíbrio no curto prazo. Mas, no longo prazo, ele 
poderia desaparecer pela ação tanto do mercado como das instiru.ições, princi-
palmente pUblicas. 
Tal modelo. segundo seus autores, explica perfeitamente os casos em-
píricos básicos dos Estados L:nidos e do Japão. No primeiro, o progresso téc-
nico intensivo em terra (land-using) e poupador de mão-de-obra (labor-saving), 
refletiria a dotação de fatores deste país, abundante em terras e escasso em 
mão-de-obra. :\r o Japão. a dotação de fatores é inversa, o que se refletiria num 
progresso técníco menos centrado na tratonzação e mais centrado nas inova-
ções biológicas. :'vias. em ambos os países, teria sido fundamental a existência 
de um sistema de preços sem distorções e a presença efetiva de ínstítuições pú-
blicas de pesquisas rurais. 
O modelo de inovação induzida sintetizado acima exerceu um enorme 
fascínio em muitv:> pesquisadores brasileiros, que viam nele a base teórica ca-
paz de explicar e justificar a emergência de um novo padrão tecnológico na 
agricultura brasileira. A própria definição de modernização contida na maior 
parte das análises sobre o tema demonstra bem este condicionamento. 
"A teona da modermzação agricola apóia-se baszcamente na crtação e dzfusão da 
nova recnologw. ou se;a, na crraçào de novos conhecrmenros e de novos msumos 
que trazem aumemos de produuv;dade dos fi:uores empregados nas atiVIdades 
dgricoias. a.sstm corno a geração adicionai de renda. E a estraregw do desenvol-
VImento agncoia assenta-se, por sua vez. na mtens!ricação de pesqwsas que cnem 
esses conhectmenros e esses msumos, e na difUsão dos mesmos por mmor número 
de agncultores pots, desse modo, pode-se ter aumentos de produção e de produ!/-
vJdade. assim como a geração adzcwnal de renda que Jmoulswne o cresCimento 
' ,....J7 • 
econom1co. 
É importante salientar que a idéia de uma tecnologia Já disponível, da 
qual partiam as concepções de inovação, se baseava no fato de que havia uma 
tecnologia, bem como insumos e máquinas disponíveis internacionalmente, 
provenientes da chamada "revolução verde". Baseava-se, também, nas pesqui-
sas agronômicas realizadas em alguns estados da Federação, principalmente 
São Paulo (café, algodão, soja, trigo, cana-de-açúcar, laranJa e batata), Rio de 
Janeiro (cana-de-açúcar) e Rio Grande do Sul (trigo e arroz). 
47 P!VVA. R.~1. A A~-;ncultura no Desenvolvimento Económico: Suas Limuações como Fator Dinàmico. Rio de 
!.-.mwo: U1EA1L""íPES. I 979. 32. 
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Para a adoção das tecnologias consideradas modernas, era de funda~ 
mental irnportància a utilização de máquínas e equipamentos, bem como de in~ 
sumos industriais. A politica econômica tratará de pri\filegiar o seu uso alte-
rando os seus preços relativos. Assim é que, na segunda metade da década de 
sessenta. serão retirados os impostos indiretos íncidentes sobre as máquinas e 
irnplementos agrícolas e sobre os fertilizantes e inseticidas. As importações 
destes produtos, inclusive. passarão a ficar ísentas de tarifas. 
Além disso, a política creditícia_ principal ponta de lança da estratégia 
modernizante. será. na década de sessenta, moldada à utilização de insumos e 
práticas agrícolas determinada pelos pacotes agrícolas eleitos pelo Estado. V á-
nas foram as denominações dadas a este atrelarnento do crédito a uma moder-
nização preestabelecida. indo desde "modernízaçào induzida" até "moderniza-
ção compulsóría''.~ 8 . 
~!esmo antes da adoção clara de uma política de modernização, as 
medidas econômicas já priv1legiavam o uso de máquinas e insumos industriais. 
··com a poiít1ca de taxas de càmbio múlnpias, os agncuirores brasl!e1ros _ràram 
bene_ticzados ate cerro ponto por raxas de câmbro rnms jàvoniveJs as Importações 
de fúnhzantes, produtos denvados de petróleo. tratores. cammhões e outros msu-
mos necessilrios à modermzação de sua recnologw. Os subszd10s para tmporração 
de femlizantes mcentlvaram sua utilização ~ prmctpalmente na produção de algo-
dão. cana-de-açúcar. café. arroz zrngado (mas não no planalto), baratas e tomares 
·- nas reg1ões do Sul mms próxtmas aos prmc1pars portos. 
Os subsídiOs para tmportação de tratores. camrnhôes e combustzve1s para morares 
provocaram. prmc1pafmenre no Sui. a pnme1ra onda de tratorização e uma expan-
sâo acentuada da rede rodov1óna e das frotas comerciaiS de cammhões. que pro-
porciOnavam aos agncultores um acesso mais róp1do, _(Gclf e barato aos mercados 
e aos msumos manu_tâturados e permuta mms fácli mzgração mterna para a ocu-
pação de novas àrea de fronteira_ . ..:.y 
A discussão sobre a política econômica adotada para tais produtos es-
clarece bem a posição aqui defendida sobre o caráter subordinado da política 
agricola. Os privilégios às ímportações se mantinham enquanto o setor indus-
trial brasíleiro se estruturava para responder às demandas existentes. A partir 
desse momento, a dinâmica da acumulação industrial passava a exigir a adoção 
de wna nova política, com o corte de privilégios . 
.J.:S Para a d1scussão da chamada "'moderniZação compulsóna", ver KAGEYA.lv1A, A ~L aL O novo padrão 
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).;1CHOLLS, \V H., PAlVA, KM_ .tiu.danças na Esmuura e Produtividade da Agncultura Brasileira. 
f 963r'73: Sove ma e Nove Fazendas Revisiradas. Rio de JMeiro: IPEA!INPES, 1979, Relatóno de Pesqmsa 
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F aí assim com as importações de tratores, que deixaram de ser pri-
vilegiadas no início dos anos sessenta. com as de fertilizantes, que perderam os 
privilégios no início dos anos setenta e com as de defensivos, que também dei-
xaram de ser estímuladas ao final dos anos setenta. 
A política de crédito adotada como parte integrante da política de mo-
dernização vai, inclusive. refletir e viabilizar a subordinação já descrita. Isso, 
na medida em que ela irá se articular com o processo de estímulo às culturas de 
exportação, de adoção de inovações e de utilização de máquinas, implementas 
e insumos industriais. 
Para entender a importância da política de crédito rural e da adoção 
dos subsídios creditícios é necessário que ela seja discutida à luz de sua articu-
lação com a acumulação de capitais. Para isso. é preciso retornar rapidamente a 
discussão do ítem 1.2.3. 
O diferencial de produtividade entre a agricultura e a indústria. histon-
camente. sempre foi favorável à esta última. que obteve a taxa de lucro sempre 
mais elevada. Isso porque, no caso brasileiro. o diferencial de produtividade 
nunca repercutiu nos preços, impedindo que a taxa de lucros da agricultura se 
igualasse à da indústria. 
Tal fato estava na raiz da subordinação da agricultura aos interesses 
hegemOnicos da acumulação industrial. Essa subordinação garantiu a transfe-
rencia de recursos agrários para financiar a indústria. seja via mecanismo cam-
bJal. seja via produção de alímentos e matérias primas a baixos preços. seja via 
fornecimento da força de trabalho. 
Contudo. a acelerada industrialização. princlpalmente a partir do final 
dos anos cinqüenta, passa a exigir rápidas respostas da agricultura. em termos 
de fornectmento de alimentos e matérias primas industriais. Rapidez que não 
podia ser garantida pela produção agrícola tradicional. demandando uma cres-
cente capitalização do campo. 
Acrescente-se, ainda, a pressão resultante da tendência de alteração 
nos preços relativos em decorrência dessa capitalização, o que provocou a ado-
ção da política de modernização, que irá reformular a articulação e a forma de 
subordinação da agricultura à acumulação de capital. 
Dada a menor rentabilidade da produção rural, o aumento da taxa de 
crescimento econõmíco e a expansão dos investimentos necessários ao pro-
cesso de modemização somente seriam conseguidos através de incentivos à 
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produção agropecuária. Uma forma possivel de incentivo seria arravés de alte-
rações nos preços relatívos do setor rural, promovendo o aumento das taxas de 
retorno setoriais. Isso poderia ser obtido através de mecanismos de política que 
atuassem via redução de impostos ao setor, de alterações de tarifas, ou sub-
sídios. 
O governo, no entanto, optou pelo incentivo ao setor rural via subsí-
dios creditícios. sendo muitas as razões apontadas a favor dessa política. 
Sayad. ao pensar nessa questão questiona 
·porque o governo pr~fere. ou usa rào mrensameme. a política de créduo como 
msrmmento de pianejamenro? A resposta e complexa. Do ponto de VISta da pSICo-
!ogw das autondades encarregadas da pianeJamenro. o cred1to aparentemente re-
presem a uma solução muuo maiS segura que o piane;amento vw preço. ,)'e 0 go~ 
verno quer mcennvar os mvesnmenros do setor A vw preços. deverw aumentar a 
rentabilidade do setor. permwndo uma elevaçilo real dos preços de seus produws 
e lucros. :Hesmo esquecendo os problemas que rai elevação poderia acarrerar 
qmmw ao controle da mllação, a meâtda pode parecer mcena. As aurondades 
p!ane;adoras úevenam aguardar. apos a aumenw de preços. que o aumento da 
rentabilidade rósse percebido pelos mvesndores. e estes reznvesnssem os lucros ex-
traordmanos no seio r A Ex/Sle mnda a posstbtltdade de que o aumento de preços 
se; a 'desfimo pelas jõrças de demanda e oferta. ou compromerendo o mcenttvo otJ 
causando um aumento mcontrolável do montante de subsidias que o governo de-
verta pagar. 
(!uando o crediJo é utth::ado. o resultado pode parecer mwto menos 'mcerto' e 
multo mms 'ra.mdo · Os montantes disponiveiS para cri!dtto são crwdos tmedw-
wmente. e não e prectso aguardar uma moóJil::ação de poupança do setor pnvado 
vw aumemo de lucro ou rransférêncws de anvos de um setor para outro. Ao mes-
mo tempo. os mvesflmentos reabzados no setor a mcenuvar podem ser observados 
diretamente através das Liberações de emprrisnmos. que. aos olhos das auro-
rtdades, parecem md1car exatamente quanto esta sendo mvesndo no setor e a que 
velocuiade. E natural. então. que o plane;amemo vw creduo conjigure para o pla-
ne;ador 11ma alternativa muao mats dmna e segura que o piane;amenw vw preços, 
Outra ra:::âo da pre_féréncw pelo plane;amento vw crr!dllo esrá mtlmamente asso-
cwda à forma de orgamzação do sewr governamental no Bras I!. Fundos especimS 
de creduo são c nados e controlados dtretamente peio Conselho Monerano lv'acw-
nal ou pelo Conselho de DesenvolVImento Econ6mtco. _tórmados apenas por mmts-
tros e. portanto. resmros somente ao Poder Ececutivo. A admm1srração e o contro-
le dos programas. por ourro fado. dependem umcamente de resoluções do Banço 
Centrai e da execução do Banco do Bras li. ou do BNDE. maiS uma vez controlados 
apenas pelo Poder Execunvo e. asSim, muuo mms _flexivets e menos su;eJtos a çon-
Jlílos que no caso de subsidtos e tmposros. 
Poder-se-w argumentar que as tanjas também resrntas ao Poder Executivo apre~ 
sentam a mesma vantagem. A.fas no caso de tartfas. o montante de mcenttvos que 
pode ser gerado esgota-se rapidamente. A proteção a um setor impbca Imediata-
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meme em desproteção ou aumenros de custos para outros se rores, e a possibibdade 
de gerar mcennvos pode se esgotar rapidamente. Alem d1sso. as resrrições 1mpos~ 
tas pela balança de pagamentos Itmuam bastanre a unilzaçào deste mstromen~ 
to_.,)Q 
.\mda que se concorde com Sayad que a menor incerteza, a maíor ra-
pidez e a maior possibilidade de controle pelo Poder Executivo possam ter sua 
tmportância na opção pelo subsídio creditício, pode-se argumentar que a prefe-
rência tem raízes ainda mais profundas, envolvendo a subordinação da agricul-
tura à industria. 
<"'. história brasileira está repleta de evidências sobre a adoção da polí-
tica de subsídios creditícios como forma de atender reivindicações e solucionar 
coní1itos latentes advindos das prioridades adotadas na formulação da política 
econômica. Corno já se observou anteriormente, os objetivos prioritários da po-
lítica agricola, e por suposto da política de modernização, não são eleitos pelo 
próprio setor, mas em função dos objetivos da dínàmica de acumulação do con-
junto da economia. 
);esse sentido, a política de modernização deveria incentivar o cresci-
mento agrícola e, ao mesmo tempo, compatibilizar-se com as demais políticas 
económicas. Isso poderia se dar, principalmente, minimizando as implicações 
negativas sobre a taxa de inflação e sobre os controles de preços. 
Dada a exístencia de urna agricultura extensiva. sua modernização cria-
na pressões sobre os preços agrícolas. já que a capitalízaçào ímplicaria em mo-
netização e elevação de custos. A adoção de incentivos creditícios resolveria 
esse problema com o menor custo relativo para a acwnulação de capital . 
. -\o privilegiar o crédito subsidiado, a política económica permitia o re-
baixamento dos preços relativos contra a agricultura. Enquanto o segmento ex-
tenstvo conseguia conviver com os baixos preços. o segmento envolvido no 
processo de capitalização teria sua compensação aos preços garantida pelos 
subsídios que rebaixariam os custos da produção moderna. 
A compensação, ponanto, atuaria como se, do ponto de vista dos pro-
dutores, se estivesse diante de dois patamares diferenciados de preços. Os pre· 
ços contídos funcionariam como preço base ao qual se submetia a chamada 
agncultura atrasada. 
Já para os produtores modernos, é como se estivessem diante de preços 
5
'
1 S..\ YAD. J HaneJamemo. <.:r<!dÍ!O e d1stnbmçiio de renda. Estudos Económ1cos. v 1. n. !. J;m-abr. l 977, 
:J I5!l7 
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relativos diferenciados. Estes, ao invés de atuarem sobre os preços de seus pro~ 
dutos fmais. incidiam através da redução de seus custos, via rebaixamento dos 
preços dos insumos, ou via custos reais negativos do capital de giro tomado 
através do crédito ruraL 
Tal procedimento reduzia o custo dessa política de incentivo, uma vez 
que o seu caráter seletivo, ao discriminar os produtores que não tomariam cré~ 
dito, evitaria a adoção de incentivos generalizados para a agricultura. 
Enquanto o segmento capitalizado da agricultura representasse uma 
parcela pouco significativa do total do setor, a racionalídade dessa política es-
taria garantida5 1. Isto porque permitiria, inclusive, uma melhor canalização dos 
recursos para os setores mais dinâmicos e hegemónicos da economia. 
Delfim c.;etto consegue, de certa fortna, captar essa racionalidade, ao 
afirmar que a manutenção desse crescimento extensivo é mais conveniente do 
ponto de nsta social. Esta conveniência estaria n fato de que uma unidade de 
capital que possa ser utilizada alternativamente na agricultura ou na indústria 
devena ser aplicada nesta última, já que a produtividade marginal do capital é 
mats elevada no setor industrial do que no agrícola, Ao adotar esse procedi-
mento de política agrícola, estar-se-ia maximizando a produtividade marginal 
do capitaL 52 
Se. de um lado, a opção do governo pelo incentivo ao setor ruraL via 
subsídios creditícíos, se assentava. como se v-iu. em uma certa racionalidade, 
por outro. ela trazia dificuldades na sua implementação já que acabaria gerando 
problemas para a execução orçamentária em razão do impacto dos subsídios 
sobre a política econ6mica, principalmente a monetária. 
É fundamental que se faça aqui urna advertência. Ao insistir, nesta te-
se. que os objetivos da política de modernização não são eleitos pelo próprio 
setor agricola. mas decorrem da dinâmica da acumulação do conjunto da eco~ 
nomia. não se afirma a idéia de passividade do setor agrário - da elite e dos 
trabalhadores. Do contrário, como lembra Sergio Silva 53 estar-se-ia cometendo 
o equívoco de tomar a história da Yfodemização o domínio de necessidades 
51 Vale a pena ressalvar. no entanto, que a racionalidade âessa politica de financiamento acabará desembocan-
do. na genemlização do processo de modenuzação, em grandes contradições, o que 1ra colocar em cheque to-
do o modelo de desenvolvimento agricola nos anos setenta_ As contradições aqm mencionadas serão tratadas 
-., no capítulo 5 desta tese. 
::_~ DELFJ}..f NETTO, A A agncultura no programa de ação econõnúca do governo- 1964/66. op. CJt., p.290_ 
)J SILVA S. Agncultura e cap1ta!Jsmo no BrasiL op. cit. Alem das leituras de seus textos. fUndamental foi a 
rennaneme vtg!làncta de Sergw S!lva, cumpnndo realmente sua função de onentador e 1mpedmdo que um 
nes economKlSta e até cerro Pünto determirnsta se expressasse com toda intensJdade_ 
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abstratas e inexoráveís, através de um detenninismo histórico simplista que 
estaria suprimindo o verdadeiro motor da história - as lutas sociais - substi-
tuindo a luta social concreta pela afirmação das necessidades abstratas. Além 
de equivocada e idealista. tal postura seria retrógrada pois, seria como se tudo 
já estivesse resolvido antes mesmo das lutas serem travadas. A história da luta 
pela transformação da estrutura agrária btasileira não pode incorrer nesse erro. 
··o Brasil se desenvolve sem que medidas radiCaiS renham s1do adotadas para a 
transformação dessa estrutura não porque o Brasd prescmde dessas rransjOr~ 
ma<,:iJes para se desenvolver. mas simplesmente porque as forças socw1s que lu-
tavam por essas transformações foram, pelo menos nesse particular. derrotadas. 
Apagar da Jusrona os contluos soctaiS nâo pode;usqtlcar-se por nenhuma neces-
Sidade hwónca em geral. mas umcarneme pelas necesszdades de determmadas 
forças socw1s.. 
As regras do jogo soczal· são um resultado do própriO jogo socwl · AsSim o faro 
de que o desenvolvimento do capualzsmo no Brasil se realize sem transformações 
radzcms da estrutura agróna. ou mesmo que ele renha deixado para tras a neces~ 
.\'idade de taiS rr,_;n.~iàrmações. é um dado Importante. que devemos analisar se pre-
rendemos entender a economw brasileira e. mms em geral, as condições ob;etivas 
dos conflztos atuais_ .Has esse fG.ro fOz pane das condrções objetzvas da sociedade 
hraszle1ra não enquanto reveiaçâo de necessidades h1sióncas abstratas. mas como 
resultado de determmados conflitos socwzs. 
Em outros termos. a hlStóna do Braszl não estava escrua quando Cabral chegou 
aqw. l'v~em mesmo o qu.e aconteceu depms de i 96-1. por exemplo. estava escrzro em 
i'J6-I.'")J, 
Ainda que esta tese tenha se centrado nos mecanismos de política eco-
nômica voltados para o financiamento agrícola, não se desconhece o jogo das 
forças socíais, nem se descarta as ações tanto dos trabalhadores quanto da elite 
agrária. O reduzido tratamento destas questões se deve, em parte, à necessidade 
de seletividade nos cortes do tema objeto da tese mas, acima de tudo, à cons-
ciência do autor sobre suas limitações em termos de formação política e social 
para um tratamento com a dimensão e a acuidade que ele merece. 
É importante que fique claro que, apesar da subordinação prot,rressiva 
da agricultura, a modernização não foi imposta pelo restante da sociedade ao 
meío ruraL Pelo contrário, o processo ganha força e se consolida no período 
pós-64, quando ocorrem mudanças políticas e institucionais que limitam a par-
ticipação do conJunto dos trabalhadores . 
. Anterior a esse período, o processo de industrialização já se fundava 
S-! SlL V A. S. A2.ncultura e capnailsmo no BrastL on. ctt., p 24 
35 
Capítulo 1- .-l. modernb.açào d4 a~ricuitura brasileira 
num pacto político-social em que o apoio das elites rurais implicavam na ex-
clusão dos trabalhadores do campo dos limites desse pacto. Essa é a razão para 
o fato de as conquistas trabalhistas não terem avançado no meio rural da mes-
ma forma que no meio urbano. Por outro lado a participação dos trabalhadores 
rurais no cenário político é um dos elementos que atuam na deterioração das 
bases de sustentação do pacto populísta. As mudanças mstitucionais e políticas 
ocomdas no pós-64 irão reafirmar mais uma vez a marginalização dos tra-
balhadores do campo. 
Tal fato é que dá sustentação à interpretação de muitos autores que 
chamam a modermzação que aí emerge de moderncaçào conservadora. Nesse 
sentido. essa política não pode ser vista terminantemente como algo imposto ao 
mew rural, mas corno produto de um processo político, do qual participaram. 
mclusive, as elites rurais. que viam na modernização a reafrrrnação de seu pro-
Jeto político. Quando se fala nesta tese na subordinação da agricultura durante 
a modernização. portanto, está se ressaltando 
"o cari:aer secundano da burguesw rural no novo pacto do poder - como ;ti o era 
no per iodo popuilsra -- dJng1do por mteresses mdu.srnws e financeiros ··55 
lA. A Consolidação do Processo de Modernização 
:\o inicio dos anos sessenta, tornam corpo as políticas públicas de ar-
mazenagem, de preços mínimos e de crédito subsidiado, além de medidas de 
controle na área do abastecimento, com a criação. mclustve, da SU:"JAB. O 
Plano TrienaL segundo o qual 
"'a aJUal estrutura agrarw do Pais enge-se. ass1m em grave empecilho it acelera-
ção do desenvolvimento da economw nacwnai. 1mpondo-se o s_eu a;u.stamenro às 
e.ngêncn1s e necessidades de progresso da socwdade brasilnra·'J6, 
propunha implementar um programa de desenvolvimento da agricultura que 
pnvilegiasse a pesquisa, o fomento, uma política de preços mínimos e o crédito 
agrícola 57. 
:Vlesmo assim, os desequílíbrios na produção e nos preços agrícolas 
tornavam-se cada vez mais intensos, exacerbando ainda mais o debate sobre a 
~~ . 
:~ DASTOS. PC. A política agn"co!a e a modernização da agn"cultura. s.d., mJmeo. p.ll 
:2 3RASfL PEano menaL de desenvolVImento econ6m1CO e socwi !1963~1965! /SímeseJ. op Clt., p.l49 
' !JR/\.SIL. Plano rnena! de desenvolvimento económico e .wcwl f! 963·1965 J rSimese! op C!t . p.l61-l67 
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agricultura e o desenvolvimento econômíco58_ 
Os defensores da política de modernização insistíam que a crise agrí-
cola só se mantinha em razão de a polítíca de fomento ser bastante difus~ além 
de estar muito centrada na expansão da fronteira agrícola, sem grandes alte-
rações na sua base técnica. De um lado. os desequilíbrios na produção e nos 
preços desempenhavam imponante papel na crise econômica do ínício dos 
anos sessenta. De outro, o meiO rural contribuia de maneira decisiva para a per-
da das bases de sustentação social do Estado e, portanto, para a crise política 
do período. 
Indícios dessa contribuição, por exemplo, podem ser extraídos das mo~ 
bilízações a favor e contra a reforma agrária, dos movimentos de organização 
dos trabalhadores rurais, das discussões acerca da implementação do Estatuto 
do Trabalhador Rural etc. 
Os acontecimentos de abril de 1964 permitem uma reconciliação entre 
os interesses industriais e os da elite agrária sem, contudo, resolver de imediato 
os conflitos envolvidos na questão agrária e sem direciOnar claramente a po-
lítica económica na direção do processo de modernização. 
O Programa de Ação Econômica do Governo (PAEG) é um bom exem-
plo da falta de um claro direcionamento da política pública para o meio rural. 
Segundo seu diagnóstico, a agricultura era retardatária, apresentava baixos ín-
dices de produtividade. propiciava contínuas crises de abastecimento e gerava 
constantes pressões inflacionarias. 0:"o entanto, apontava para o fato de que a 
refonna necessária demandava açoes na direção: 
a) da eliminação do controle de preços: 
b) de facilidades à exportação; 
c) do aprimoramento da política de preços minírnos: 
d) da expansão do crédito agrícola; 
e) do aumento da capacidade de armazenagem; 
f) do incentivo à utilização de adubos, corretivos e sementes melho-
radas: 
g) dos investimentos em mecanização, em pesquisas e aperfeiçoamento 
de métodos de produção; etc59 . 
Assim, no período que sucede o movímento de abril de 1964, os con-
~S Jii trJ.tw.io no camtuio antenor. 
::'i 8RAS[L Progr~ma dr: acão económ1Ca do 1rovemo: 196-J-!966 fSinrese!. OD. Cll., !964. 
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flitos vão estar expressos nos próprios mecanismos de intervenção do Estado 
no meio rural. Cç um lado, atuava o Instituto Brasileiro de Reforma Agrária 
(IBR..-\), que deveria ser. ínclusive, o responsável pela elaboração e implemen-
tação dos Planos de Reforma Agrária, os quais seriam conseqüência da promul-
gação da legislação agrária do Estatuto da Terra aprovado Já no governo mili-
tar. O Estatuto previa a possibilidade da desapropriação de terras por interesse 
SOCial. 
O IBRA seria, também, o responsável pela adoção da tributação pro-
gressiva das terras ociosas não incorporadas ao processo produtivo. A elite ru-
ral se organizou. na tentativa de impedir a atuação do IBRA e o Estado, apesar 
de apto para aplicar o Estatuto da Terra60, não o implementa para valer, tendo 
realizado um volume totalmente insignificante de desapropriações. 
De outro lado, havia o Instituto Nacional de Desenvolvimento Agrário 
(!1\DA), responsável pela política agrícola. Sua ação abarcava desde a adoção 
de incentivos à modernização ate a responsabilidade sobre a colonização e o 
smdica!ismo rural. O INDA tinba a clara preferência das elites rurais, pois sua 
política de atuação estava de acordo com as concepções dessas elites sobre a 
questão agrária61 . 
O Estatuto da Terra previa tanto a desapropriação prioritária de áreas 
objeto de tensão social, quanto estímulos à empresa rural e à colonização de 
terras devolutas. 
A- posição da elite agrána não esteve, no período, ameaçada pela atua-
ção do Estado. Por outro lado. apesar dos instrumentos rnodernizantes já es-
tarem embutidos nas concepções de política agrícola do INDA. estes, ainda aí. 
o estavam de maneira incipiente-
É razoável supor que a não adoção plena das principais linhas de polí-
tica modemizante não se deveu a cont1itos e dificuldades existentes no seio do 
bloco dominante do poder. mas a circunstâncías do momento por que passava a 
economia brasileíra. Esta avaliação requer que se considere a política eco-
nómrca levada a cabo pelo Estado, expressa na implementação do Programa de 
Ação Econômica do Governo (PAEG). 
Logo após o golpe militar de março de 1964, o governo implemema 
60 O Alo L'lstmmonal n. 9, de 1969. determma que, dos atos de desapropnação de terras assinados pelo go-
61 n:~mo __ não cabena qualquer recurso na esiúa JUdicial. 
A pos1ção expressa nas ínumeras mamfestações da SocJedade Rum! Bras1leíra e um claro mdicador dessa 
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um programa de estabilização, que buscava conter os déficits governamentais. 
os saláríos e o crédito. O programa partia do diagnóstico de que as causas da 
elevação inflacionária nos anos anteriores eram 
··os détiws pubhcos. a expansão do credao as empresas e as ma;orações mswu~ 
oonms de saicirws em proporção superwr a do aumento da produtividade. E1·ras 
causas çonduzem mevuavelmeme a expansào dos mews de pagamento. gerando. 
des/arte. o ve1culo monetáno de propagação da mtlaçào. "62 
Com base em tal diagnóstíco, os instrumentos de ação econômica de 
combate à inflação estiveram centrados na contenção dos salários63 e em 
políticas monetária creditícia e fiscal restritivas. As políticas restritivas tiveram 
impacto direto sobre o nível de atividade, com o produto industrial crescendo 
apenas 5% em 1964 e caindo 4. 7% em 1965. 
O produto interno bruto só não apresentou queda em 1965 em razão do 
grande crescimento do produto agrícola (12,1%) nesse ano. Após a seca de 
1963. quando cresceu apenas 1%, e após o mau desempenho em 1964, com um 
crescimento de 1.3%, o produto agrícola recupera-se em 1965, contribuindo 
não apenas para a manutenção do produto interno bruto em níveis aceitáveis 
como. também. dando uma decisiva contribuição ao combate à inflação. 
Já no primeiro trimestre de 1965, o crescimento dos preços agrícolas 
dá mostras de arrefecimento, o que se mantém durante o restante do ano, oca-
sionando uma sensível redução nos preços relativos agricultura-indústria. 
O crescrmento agrícola de 1965, aliado à queda no nivel de atividade 
industrial e à queda na demanda por alimentos decorrente da redução da massa 
de saláríos. postergou a adoção de medidas mais concretas na direção da rno-
denuzação agricola. 
~o entanto, em 1966, em conseqüência da queda dos preços agrícolas. 
há uma retração na atividade agricola que gera um decréscimo de 1, 7<;--Q no pro-
duto do setor. Em contrapartida. o produto industrial se recupera apresentando 
um aumento de 11,7% nesse ano. A recuperação se deveu. em grande medida. 
à melhoria no balanço de pagamentos e às políticas monetâria e creditícia mais 
folgadas implementadas do segundo trimestre de 1965 ao primeiro trimestre de 
1966. Tal fato recolocou em primeiro plano a discussão da proposta de moder-
~~ BRLI.SIL Programa d<! ação económtca do governo: 1964-1966 op. i':lL, p.28. 
'
1 O salário mimmo real medto cam 7% em 1965, voltando a apresentar uma queda de 7% em 1966. Os dados 
,Je salario real med10 na mJústna de transformação mostram comportamento id.!ntlCO ao venfiwdo para o 
sa!Mio rninimo real medlo, 
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ruzaçào agrícola. 
Já se viu que a proposta implementada passava necessariamente pela 
adoção de uma política financeira expansiva. E que esta não se casava, no pós 
1964. com a política recessiva e de contenção fiscal e monetária. A política de 
estabilização representava, assim. se não um empecilho, pelo menos o adia-
mento da consolidação do processo de modernização. 
Somente com a implementação da reforma financeira e com a mudança 
da política econômica, o Estado teve condições de viabilizar a adoção de uma 
polírica de modernização. que é colocada como centro das políticas públicas 
\·oltadas para o meio rural, sepultando os possíveis resquícios da visão refor-
mista ainda existentes no seio do aparelho do Estado. 
Com os salários devidamente contidos pela adoção da fórmula de rea-
juste salarial, a redução do ritmo inflacionário, a diversificação do sistema fi-
nanceiro, o relativo saneamento das finanças públicas nos anos anteriores e o 
nível de capacidade ociosa existente, muda-se a orientação geral da política 
econômica após 1967. 
O objetivo primordial passa a ser o da retomada do crescimento, com o 
combate à inflação se dando nos quadros de um novo diagnóstico. O diagnósti-
co oficial deixava de lado a idéia de uma inf1ação de demanda e passava a falar 
em pressões de custos sobre os preços. Entre estes custos estava, principal-
mente. o do crédito, mantido alto nos anos anteriores corno parte da estratégia 
monetária e creditícia restritiva. 
:\ partir daí, o nível de dispêndio do governo vai se manter elevado, 
sendo o déficit público resultante financiado em boa parte pela emissão de titu· 
los públicos. É nesse quadro de políticas monetária, fiscal e creditícia expan-
siomstas que irá se inserir a expansão do crédito agrícola a juros favorecidos. 
como parte fundamental da estratégia modernizante para a agricultura. 
Ao mesmo tempo em que a área econômica do governo implantava as 
reformas financeira e fiscal e ditava novos rumos para a politica econômica, o 
:\limstério da Agricultura se reformulava para implementar uma política agrí-
cola voltada para a modernização. Além disso, ele também discutia com a elite 
rural as linhas da nova política. Em 1967, no Primeiro Congresso Nacional de 
Agropecuária realizado em Brasília, representantes das Confederações e Fede-
rações da Agricultura dos diversos estados do país reunidos com técnicos do 
governo trabalharam na formulação dos pontos que a política de modernização 
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devena pnvilegiar . 
. -\.s propostas apresentadas nesse congresso representavam um reforço 
das posições do IêiDA, tendo sido quase todas encampadas pelo Programa Es-
tratégico de Governo (PED) de 1967. A proposta de criação de um Banco Na-
cwnal de Desenvolvimento Agrícola6-+ não foi incorporada na forma sugerida 
mas. as linhas tinanceiras de ação. que deveriam ficar a cargo do banco, foram 
incorporadas pelas modificações realizadas na política de crédito rural. 
O Programa Estratégico de Desenvolvimento lista nove áreas estratégi-
cas de ação que teriam o objetivo de garantir a aceleração do desenvolvimento 
e a contenção da inflação. Entre elas estava a que tratava da elevação da pro-
dução e da produtividade agrícolas que deveria ser obtida através de quatro li-
nhas prinCipais de ação: 
a) implementação de programas integrados de aumentD de produtivída-
de dos produtos alimentícios básicos: 
b) implementação de programas de incentivo ao uso de insumos mo-
dernos e combate a doenças; 
c) fortalecimento e especíalízação do crédito rural: e 
d) incentivo à industrialização no meio rura165 _ 
A partir de então, as políticas pUblicas voltadas para o meio rural par-
tirão, todas elas, do pressuposto de que cabia à modernização da agricultura 
brasiieíra realizar as transformações necessárias para promover o incremento 
da produção. 
1.5. Evolução Histórica da Política de Crédito Rural 
A sustentação da política de modernização implicou, portanto, na uti-
lização do crédito rural como o seu principal instrumento. Tratava-se de criar 
um adequado sistema de financiamento. com novos instrumentos fiscais e ü-
nanceiros, bem como a utilização plena de instrumentos já existentes. 
Ao analisar a política de crédito rural, Luiz Carlos Guedes Pinto esta-
belece três períodos distintos na sua evolução. O primeiro, que vai desde o pe-
64 O yual Jevena ser submetJdo ao Ministeno da Agncultura e sena o responsável por toda a politíca agrícola 
~ _ fínance1ra. 
o' 
- \\:r BRASIL Dtretnzes do govemo- programa estrate~ICO de desenvoivmtenro. Bras!lm: ;...-1unstcno do Pla-
nemmento e Coordenação GeraL JuL ! 967. pnncmalmente pii.gmas 38. 40 e 78-79 
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riodo colonial até !937, passando pela República Velha; o segundo de !937 até 
1965: e o último, a partir de 196566 
As primeiras experiencias de financtamento rural no Brasil referem-se 
ao período colonial e se destinavam a financiar os proprietários dos engenhos 
de açúcar para aquisições de escravos. máquinas e ferrarnentas67 . 
:\o século passado, o crédito rural envolvia quase que exclusivamente 
as operações relacionadas ao café, através de casas comissárias e bancárias. :\o 
final do período coloniaL em 5 de outubro de 1885, instituiu-se o penhor agrí-
cola. através do Decreto Imperial no 3 .272, artigo lO. 
Durante o período de expansão cafeeira, no entanto, o sistema de cré-
díto rural passava ao largo do poder público. Até o final do século XIX, papel 
importante foi desempenhado pelos chamados "tomissános". Estes. não apenas 
compravam a produção. como também financiavam novas plantações aos 
fazendeiros. bem como a aqUisição de eqmpamentos. Os ''comissários" nada 
maiS eram do que corretores, alguns deles também fazendeiros e que financia-
vam as lavouras dos vizinhos. 
'"Denrre os mtermedzárws entre produtor e exportador. aJigura pnnctpai era a do 
cmmsmrio. que exerceu um papel importam e no financwmenro do _lázendezro e na 
colocação da mercadona. Em uma época de desenvolvzmenro bancárw mczpu;nre. 
concentrado .I'Obretudo no Rio de Janeiro. os fazendeiroS obtmham crliditos para 
manter e expandzr a empresa agncola ;unto aos comzssàrws O comzssárzo man-
nnha uma coma correnre com o produ ror, fazendo-lhe adwntamentos por conta do 
caré a ser vend1do. Recebw o ca/i': nos porras. armazenava-o e 1.-·endza. proceden-
do-se a segwr ao acerto de contas. que abrangza a comzssào peja venda. as des-
d d ' d ' .. (,g pesas e armazenamento. os;uros as 1mporwncws a 1antaaas · 
Com o grande desenvolvimento da economia cafeeira, cada vez mais a 
comercialização da produção vai se centralizando nas casas de exportação. 
Desde o inicio, _os exportadores adquiriam a produção, principalmente dos ''co-
missários'·_ além de financiá-los. E serão justamente as casas de exportação que 
estarão na origem e expansão das casas bancárias. 
··A medida que a economw caféezra se desenvolve. o papel das casas de exporta-
66 PINTO. L. C G . . \'atas sobre poiiu'ca agrícola e criduo cura/_ Campinas: Umversid.ade Estadual de Cam-
-~ pmas-UMcamp. 19&0 Versão Prc!immar para Discussão. p l 
01 BA."lCO CENTRAL DA REPtiBLICA DO BRASil. Estudo de Crr!dao Agnco!a no Brasil- Relatóno de 
Pesquua insflfucwnal. Convêmo BC/B!D/C!DA, 1969 apud NOBREGA, ~I. F. Desafios da Polilica .-lgrico-
!a. São Paulo: Gazeta Mercanul, 1985. p.}7_ 
68 FAUSTO. 8 E:-~:pamão do caie e política caieeira. In: FAUSTO. B. (Org). História Gero/ da Civik:aç{fo 
Brastlewa. São Paulo. Dild. 1975 Tomo lli - ü Br::lSll Republtcano. v l - E~trutum de poder e economH! 
( l889-1930l .. 209-2HJ 
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çào. centralizando a compra de toda a produção. cresce. A ;mporrcincra dos capl-
tms aplicados nessa esfera da economw está ligada ao nasctmento dos pnmetros 
bancos bras1/eiros. As operações comerctms explicam o nascimento e o desenvol-
vtmenro dos bancos."69 
'i os últimos anos do século XIX e na primeira década do século atual, 
a exportação e o financiamento bancário acabarão por se deslocar para as mãos 
dos comerciantes e bancos estrangeiros. 
··.4 parnr do comerciO de exportação. gradatzvamenre em mãos dos grupos exter-
nosJOram se zntegrando asjimçóes de comerctabzação. conduzmdo ... a uma diml-
muçào da nnporróncza das casas comtssárws ... Ao micw deste seculo, as casas co-
mzssanas e os bancos nacwna1s. que através delas ou diretamente haVIam forneci-
do emprest;mos de vulto à ca_jócuirura. _fOram c~fetados pela queda de preços e a 
depressào geraL . A necessidade de modermzar os negocws catêerros e dotá-los de 
melhores recursos creduícws vew também concorrer vara as dulculdades enfren-
radas pelas casas comtssanas_ .. --:o · - -
O controle cada vez maior do comércio e do financiamento do café por 
grupos externos ajuda a promover grandes modificações na economia cafeeira. 
Ele aprofundou o mecanismo de baixa dos preços, ao mesmo tempo em que au-
mentou em muito a margem de comercialização dos intermediários. Sem con-
tar. ainda, que a especulação cambiart 1 propiciava lucros mais acentuados aos 
grupos externos -
As dificuldades impostas pela crise levam ao surgimento das propostas 
de intervenção governamental na comerctalízação e financiamento. as quais to-
mam corpo no Convénio de Taubaté. de 25 de fevererro de 1906. É nesse mo-
mento que o Estado começa a participar mais decisivamente da montagem de 
um sistema de crédito. 
Tal sistema tratava do financíamento das compras de café com o obje-
tivo de reduzir a oferta do produto no mercado e de sua valorização. Aínda que 
o objetivo da ação fosse o de defesa dos preços do café, através das chamadas 
operações de valonzação cafeeira, o funcionamento da opera-ção acabava por 
~'1 SfL VA, S E~pansão Cafeelra e Ungens da !nâustna no Brasil. São Paulo: Alfa-Omega, 1976. p.59 
~ 0 f;\USTO, B. Expamão do c<~fé e políticacafeem1. op. C! L. p 210-2!2. 
,.. l A rnumr concentração das exportações de cafC se dava nos meses de junbO e JUlho, pnncipalmente nos pe-
nados de baixa nos preços do produto, o que provocava a alta da taxa de ciimbío_ Quando as exportações se 
-,
1 
rcduzmm, a procura de dtnsas pelos importadores provocava. mversamente. a redu?ão da taxa de ciirnbio. 
· ~ Para uma anahse ma1s detalhada desses mecarusmos de batxa dos preços do cafe, de controle dos !_t[Upos 
externos. dos aumentos nas margens de comercmltzaçilo e das dificuldades enfrentadas pelos comtssimos e 
pelas casas bancanas nac!O!llilS, ver FAUSTO, B Expansão do café e polít1ca caíeeíra. op- c1t., DELFTh1 
~CTTO, A. O problema do café no Brasil. São Paulo: IPE!USP. 1959: TA UNA Y, AD'E. História do ca(i 
no Brasil. R1o de Janwo: D.N C_- Departamento Nac!Omü Jo Cak i 939-1943, v. Vil c IX. e DENIS, P Le 
Brisd au XXe stécie Pans: A. Colin, !909. 
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se constitUir também numa estabilização do Balanço de Pagamentos. via rnaxt-
mizaçào da receita cambial, numa certa estabilização da renda agrícola do ca-
feicultor e na estabilização da renda agregada da economia. 
E no bojo da montagem desse sistema de financiamento do café que 
surge o Banco Hipotecário e Agrícola do Estado de São Paulo, em !909, que 
passou, em 1926, a se chamar Banco do Estado de São Paulo, tendo sido daí 
em diante um dos ; JS importantes agentes de financiamento daquele estado. 
As operaçoes de valorização cafeeira foram também as responsáveis pelo surgi-
mento, em 1921, da Carteira de Redescontos junto ao Banco do Brasil. 
Com a grande depressão de 1929. que se mantém no início da década 
segumte, o Banco do Estado de São Paulo e o Banco do Brasil passam, a partir 
de 1931, a atuar de maneira ainda mais decisiva no financiamento das aquisi-
ções e retirada do café do mercado. 
Nessa época, mais precisamente em 07 de maio de 1933. surge o De-
creto n'-' 22,626. que ficou conhecido como ·'Lei da Csura·~ Ele estabelecia a 
taxa máxima de 12~-~ nos juros a serem cobrados pelos empréstimos. 
Em razão das dificuldades impostas pela recessão. grandes eram, nesse 
período. as pressões sobre o Estado para adoção de mecanismos de apoio à 
agncultura. O crédito rural 1cabou por ser beneticíado pelo Decreto n° 22.626, 
que estabeleceu 6% como taxa máxima a ser cobrada da atrvidade agrícola. 
Até a primeira metade da década de trinta deste século, corno já se viu. 
o crédito rural se constituía num instrumento de defesa dos preços do café. :'\ão 
estava. portanto. sistematizado para financiar todo o processo produtivo. A pri-
meira tentativa de organização do crédito rural em nova perspectiva se dá em 
1937, com a criação da Carteira de Crédito Agrícola e Industrial do Banco do 
Brasil - C REAl pela Lei n' 454, de 09 de JUlho de 193 7 Essa Lei estabeleceu 
também as normas de aplícaçào dos recursos bem como das garantias a serem 
oferecidas. 
·'A cnação da Carteira de Crédito Agrícola e Industrial do Banco do Brasil. em 
!937. terá constituído o passo decisivo para a formulação e consolidação de uma 
política de asSJStêncw credJticia ao setor rural. na qual se lastrear/a no fUturo a 
poliflca agrícola do país. 
A CREAI proporcwnana ao setor rural três vantagens especwiS: garantia da ex1s· 
têncw de recursos para financiamento das atividades rurazs. a partrr da previsão 
de fontes supndoras que alimentanam o Banco do Bras r!: estabelecimento de pra-
zos adequados a natureza e espec!ficldades das operações: concessão de taxas de 
;uros jGvorec1das. Ja que os jinancwmenros serram feitoS a custos mjàzores Gque-
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les normalmente cobrados de owros setores da economw.'·i 
I'\um primeiro momento, os recursos utilizados nos empréstimos agrí-
colas são muito pouco significativos quando comparados com o valor da pro-
dução agrícola do país. isso porque, apesar da criação da CREAL a principal 
fonte de recursos continuava atrelada às operações ligadas à Carteira de Redes-
contos junto ao Banco do Brasil. 
Sob influência dos sistemas de crédito norte-americano e europeu, pre-
nu-se. quando da instituição da CREAf, o lançamento de bônus que deveriam 
se constituir em fonte de recursos para o financiamento agrícola. Em razão do 
quase nulo desenvolvimento do mercado de capitais no pais, o lançamento de 
bônus acabou não se transfonnando em realidade, ficando para o governo a 
responsabilidade de garantir a oferta de recursos para o financiamento agrícola. 
Diante da límitaçào nas fontes iniciais de recursos, em abril de 1939 
fixou-se um limite màximo aos empréstimos concedidos aos produtores, esta-
belecendo-se que o financiamento não poderia exceder o teto de l/3 (um terço) 
da estimativa da safra agrícola ou do rendimento da criação. Em maio de 1942 
esse limite foí ampliado para 60~/o das garantias exigidas do produtor. 
Em 1943 é criada a Caixa ~acionai de Crédito Cooperativo, que em 
1951 passou a ter nova denominação, Banco Nacional de Crédito Cooperativo 
(B:\CC). Em 1950, é criado o Banco da Amazônia e em 1952 o Banco do Nor-
deste do Bras1f4 . Apesar disso e da existência dos bancos privados, o crédito 
rural continuou a ser. na sua maior parte, suprido pelo Banco do BrasiL 
:-ias anos quarenta surge também a Comissão de Financiamento da 
Produção (CFP) que, na verdade, só passa a ter atuação em 1952. Desde o ini~ 
cio, a política da CFP estará atrelada aos créditos do Banco do Brasil, como 
parte integrante da política creditícia, não tentando em nenhum momento esta-
belecer uma política de estabilização dos preços através de preços mínimos. 
A preocupação com as fontes de recursos e com a necessidade de li~ 
nhas específicas de financiamentos levou o governo a efetuar modificações no 
regulamento da CREAI, que entraram em vigência em abril de 1952. 
"'} \'!Uh'HOZ, D.G. Economw agn'cola: agncultura- uma defesa dos subsidias_ Petrópolis: Vozes, 1982. p.20. 
A taxa de JUros inctdente sobre os linanwunentos rurais com recursos da CREAl foi micialmente fixada em 
..,
4 
7% ao an~. m{erior, portanto. as taxas v1g:emes para os financiamentos dos demais setores da economia. 
Em ! 947. o Govemo do Prestdente Dutra chegou a enviar ao Congresso Nacwnal um proJeto de le1 propondo 
a cnaçào de um banco rural. Tal proJeto não se hm!tava il. criação deste banco propondo, mdusive, a cnação 
de outros bancos estatats (industrial. de exportação e importação. de investimento e hipotecário} e de um 
Panco central. O projeto permaneceu em trrumtaç:lo durante qumze anos na Câmara dos Deputados. nào ob-
tendo. fínalmente. a rovacào. 
CapítuJo 1- A. modemizaçào da agricullura brasileiTa 
Alguns programas especiais de financiamento foram implementados, 
visando o atendimento das demandas e pressões de segmentos agrários deter-
minados. Assim foi feito para atender interesses do café paulista, do cacau 
baiano e do arroz gaúcho. 
Afora os empréstimos vinculados aos programas especiais, os demais 
se constituíam normalmente de desconto de duplícatas e títulos, portanto, ope-
rações de curto prazo sem vínculo específico com o custeio e muito menos com 
o investimento rural. 
Pelo novo regulamento da CREAI, aprovado em 1952, os recursos uti-
lizados para o financiamento rural foram classificados, segundo suas fontes de 
suprimento. em comuns e específicos. Recursos comuns eram os provenientes 
do encaixe geral do banco e aqueles obtidos mediante redesconto de seus con-
tratos de financiamento. Já os recursos específicos provinham da colocação de 
letras hipotecárias e bônus que o banco emitisse, de depósitos obrigatórios, da 
arrecadação de quaisquer tributos ou contribuições que fossem criados para es-
se fim e de quaísquer outras verbas destinadas a atender aos financiamentos ru~ 
ra1s. 
Em outubro de 1953, a Instrução n' 70, da Superintendência da Moeda 
e do Crédito. instituiu o sistema de taxas múltiplas de càmbio, em substituição 
ao sistema de mercado livre flutuante com conrroles quantitativos. Segundo o 
sistema de taxas múltiplas. cabia â Carterra de Câmbio do Banco do Brasil 
mandar Yender_ em pregão público, as disponibilidades de cambiais que pudes~ 
se destinar ao pagamento de importações. As importações foram divididas em 
cinco categonas, segundo a sua maior ou menor essencialidade. 
O sistema de licitação de cambíais gerava ágios que eram recolhidos ao 
Banco do Brasil, que passou, portanto, a concentrar significativo volume de 
recursos. resultante dos leilões de divisas para importações. Os ágios recolhi-
dos ao Banco do Brasil destinavam-se a atender, em ordem de prioridade: 
a) ao pagamento de bonificações aos exportadores: 
b) à regularização das operações cambiais; 
c) ao financiamento a longo prazo e juros baixos da modernização dos 
métodos da produção agrícola e recuperação da lavoura nacional; e 
d) à compra de produtos agropecuários, de sementes, adubos, insetici-
das, máquinas e utensílios para emprego na lavoura. 
Apesar de o saldo líquido de ágios e bonificações não se destinar ex-
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clusivamente ao financiamento das atividades rurais, o montante disponível pa~ 
ra essa finalídade era muito significativo 75 . 
A partir de 196 L iniciou-se o desmantelamento desse sistema de licita-
ções cambiais para importações, estabelecido pela Instrução n' 70 da SUMOC. 
A Instrução n' 204 da SUMOC, de março de 1961, extlngue o sistema de taxas 
múltiplas de câmbio e, por conseqüencia. o sistema de ágios e bonificações. 
Com a extinção dos ágios resultantes dos leilões de divisas, promove-
se também a eliminação de uma importante fonte de recursos para financia-
mento das atividades rurais, restando apenas os recursos comuns e os especí-
ficos. mencionados anteriormente. 
Desmonta-se. portanto, o padrão até então vigente de financiamento da 
agricultura, que somente tomaria novos contornos com a criação do SNCR, que 
tTatará de diversificar as fontes de financiamento agrícola-:6. 
Apesar de extinguir urna importante fonte de recursos para o financía-
mento. isso não signífica que o Estado recua da sua preocupação de utilizar o 
financiamento rural corno um elemento crucíal na estratégia de expansão e mo-
dernização da produção agrícola. 
Em março de 1961, no Governo do Presidente Jãnio Quadros, cria-se 
um grupo de trabalho por decisão da Presidência da República. com o objetivo 
de estudar e propor medidas que transformassem a ação do crédito rural em 
importante mecanismo de apoio à agricultura. 
Já ai fica clara a articulação do crédito rural com uma proposta de mo-
dernização. na medida em que, apesar de ser visto como um mecanismo chave 
no apoio à agricultura, ele deveria cumprir o seu papel, arriculando~se, princi-
palmente, à assistência técnica. 
Isto vai ficar ainda mais claro. quando o grupo de trabalho der origem 
à institucionalização do Grupo Executivo de Crédito Rural (GECRE), através 
do Decreto n' 50.637 de 20 de maio de 196 I. Compunham o GECRE: 
a) os mínistros da Fazenda e da Af,l"Ii.cultura; 
b) os diretores executivos da SUMOC e do Gecre; 
c) os presidentes dos Bancos do Brasil, do Nordeste, da Amazônia e 
75 Desde outubro de 1953, quando foi baixada a Instrução n_ 70 da SUMOC, até setembro de !955, segundo os 
balancetes do Departamento de Contabilidade do Banco do Br~ml, fOram recolhidos ao Banco, na conta de 
ágios, Cr$ 64,3 bilhões. enquanto que as bomtícações pagas aos exportadores nacwnais tota!izaram Cr$ 39,4 
-~ b!lhões. resultando. nesse penado. um saldo liqUldo de :i.gws e bomficaçôes de Cr$ 24,9 bilhões. 
-'' Essa dn·ersJficação sera 1El.L"lda no proxnno capitulo. 
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Nacional de Crédito Cooperativo: 
d) os presidentes da Associação Brasileira de Crédito, Assistência T éc-
nica e Extensão Rural (ABCAR) e da Confederação Rural Bra-
sileira; e 
e) representantes das cooperativas e dos bancos privados. 
Entre as atribuições do GECRE estavam as de: 
a) formular a política nacional de crédito rural: 
b) garantir o entrosamento com a assistência técnica~ 
c) articular as entidades que administrassem crédito rural com os pla-
nos nacwna1s; 
d) sugerir critérios para localização de agências bancãrias e cooperati-
vas; 
e) administrar o Fundo de Crédito Rural: 
f) promover o estudo da legislação sobre crédito rural; 
g) tomar providências para o treinamento de pessoal necessário à ím-
plementação dos programas de crédito rural; e 
h) recomendar normas e métodos de trabalho aos órgãos que operas-
sem com crédito rural. 
:-.Jo mesmo momento em que o GECRE era criado, o Estado aprovava 
o docwnento ''Diretrizes para a Política Nacional de Crédito Rural". Muitos 
estudiosos da política agrícola têm insistido que havia wna contradição no do-
cumento, na medida em que o mesmo explicitava que a concessão do crédito 
ruraL visto como instrumento essencial nos programas de aumento da produção 
e melhoria da produtividade rural, não visaria predornínantemente propósito lu-
crattvo nem se subordinaria às normas que regem as operações tipicas de cré-
dito bancário. Segundo as 'Diretrizes" o importante era suprir os produtores de 
recursos suficientes, no tempo oportuno e a prazos adequados às épocas pre-
vistas para a realização de suas rendas, assegurando-se, a par disso. o retorno 
dos capítais emprestados e o ressarcimento dos custos operacionais. 
O entendimento nesta tese, no entanto, difere bastante dessa ínterpre-
tação, entendendo-se que as 'Diretrizes para a Política Nacional de Crédito 
Rural" queriam estabelecer a idéia inovadora, já em termos de política eco-
nômica, de que a política de crédito rural deveria ser o esteio e a cunha do 
processo de modemízação. Senão vejamos. 
O docwnento estava sintonizado com as características específicas da 
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produção rural. que diferem das do setor urbano, principalmente quanto aos 
tempos de produção. Justamente por isso, tinha-se consciência da necessidade 
de que a realidade dos preços relativos (agricultura/indústria) e da produtivi-
dade implicavam em custos financeiros menores do que os cobrados das ati~ 
ndades urbanas, 
\tias. ao mesmo tempo em que buscava viabilizar os custos operacio-
nais e financeiros da modernização agricola, o documento também acenava 
com a necessidade de compatibilizar as taxas de juros rurais com o retomo dos 
capitais emprestados. Assim sendo. ele se preocupou com as fontes de recursos 
a serem aplicados no crédito ruraL Além da utilização dos depósitos à vista nos 
bancos comerciais, com menores custos bancários pois não tinham a contra-
partida da remuneração aos deposítantes, o documento sugeria a utilização, por 
parte do Estado. do mecanismo da isenção dos depósitos compulsórios junto às 
autoridades monetárias para os bancos que mantivessem operações de crédito 
ruraL Esta, inclusive, foi uma política incorporada pelo Sistema Nacional de 
Crédito Rural (SNCR) na segunda metade da década. 
Urna outra evidência de que as ''Diretrizes para a Política Nacional de 
Crédíto Rural" estavam movidas pela idéia da modernização agrícola está na 
definição do crédito rural contida no documento. Ele estabelece a distinção en-
tre quatro tipos de crédito: o supervisionado, o orientado, o corrente e o coo-
perativo. 
A caracterização era feíta no documento com base na melhoria da pro-
dutindade e renda e na articulação com a extensão rural. Essa diferenciação 
será também incorporada pelo SNCR, ainda que sem a utilização dos quatro di-
ferentes npos_ fazendo-se a distinção apenas do crédito rural corrente e do ori-
enrado, como se verá mais adiante. 
Apesar da existência da Carteira de Crédito Agrícola e Industrial do 
Banco do Brasil desde 1937, somente na segunda metade da década de sessenta 
é que vai ser criado um sistema orgânico e institucionalizado. A ..ntes dessa data 
múrneras eram as dificuldades: escassez de agências do Banco do Brasíl, escas-
sez de recursos para atender os t1nanciamentos de longo prazo e a própria fra-
gilídade do sistema, que não permitia a participação dos demais bancos comer-
ciais. Como nos lembram Nicholls e Paiva 
··houve um aumento substancwl do crédito agrícola público. princtpalmente para 
a lavoura: mas cafi:. arroz. cana--de-açUcar. tngo, algodão e amendoim fOram 
mms beneth:wdos do que a matona das pnncípats cuLturas de alimentos de con-
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:;umo mterno e do que as aflvtdades pecuanas ... Apesar desses progressos. a ex-
pansão substancial da produção agricola durante a década de 50 deveu-se. prm-
czpalmente. ao desenvolvtmento das rodovJas e. em menor grau. ao crédito agrí-
cola a curro prazo_''77 
NICHOLLS. W.H., PAlVA. R.M . .\.Judanças na esrrutura e produtividade da agncultura brasileira. 
1963:'7 3. noventa e nove fazendas reviSuadas. Rio de Janerro: IPE.iVINPES, 1979, Relotóno de Pesquisa n. 
--15, _l6L 
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Ü objetivo deste capitulo será analisar a política de crédito imple-
mentada com o Sistema Nacional de Crédito RuraL Será abordada, inicialinen-
te, a evolução ao longo do tempo da política de crédito rural como um dos 
principais instrumentos da política de modernização. 
O objetivo do item 2.1 é buscar a origem do funcionamento do sistema 
de crédito do Banco do Brasil em 1937, enfatizando sua fragilidade iniciaL que 
não permitia a participação dos demais bancos comerciais, Ao mesmo tempo, 
será tratada a evolução da política de crédito até sua transformação em impor-
tante instrwnento de intervenção do Estado na agricultura, na segunda metade 
da década de sessenta. 
Dessa forma, será discutida a trajetória da expansão do crédito rural e a 
maneira pela qual a intervenção do Estado se serve cada vez mais de uma polí-
tica financeira, até sua consolidação no Sistema Nacional de Crédito Rural 
(SC'-iR), montado em 1965 e 1966. 
Durante o período imediatamente posterior ao golpe de 1964, a política 
de estabilização não permitiu o uso do crédito como o grande instrumento de 
política econômíca. Mas, logo após a Reforma Fínanceira de 1966 com, a reor-
denação do crédito agropecuário e a política agrícola contida no Programa Es-
tratégico de Desenvolvimento (1967), essa penalização deixa de existir. Come-
ça, então. a verdadeira montagem de um sistema de crédito capaz de fmanciar a 
evolução e a modernização da agricultura brasileira. · 
Trata-se aqui de detalhar o funcionamento desse sistema, identificando 
o papel desempetibado pelas entidades executoras da política de crédito rural. 
. rata-se, também, de discutir as modalidades de crédito segundo as caracterís-
ticas dos tomadores, para se captar a lógíca interna da política creditícia e a 
participação dos diversos protagonistas rurais, com os seus diferentes interes-
ses. 
Além disso, busca-se identificar os beneficiários da política de moder-
nízação agrícola, visando captar as articulações a nível do Estado que possibili-
taram, na diversidade estrutural que constituí o setor agrícola, estabelecer con-
teúdos bastante nítidos às políticas públicas voltadas para o setor. 
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A análise do fmanciamento por meio do sistema de crédito rural requer 
que se considere dois blocos analíticos bastante distintos. O primeiro deles, e 
nonnalmente o mais difundido nas análises. é a consideração da evolução do 
crédito ruraL suas fonnas, mecanismos e o papel por ele desempenhado na ga~ 
rantia da expansão e modernização agrícola. Busca-se discutir aqui, ínclusive, 
o papel do crédito subsidiado na formação e administração dos preços no con-
junto da economia. 
O segundo bloco, que normalmente não é tão considerado nas análises 
correntes, refere-se à origem dos recursos que garantiram a expansão do cré-
dito. Em suma, o interesse, nesta tese, é entrar na controvérsia gerada sobre a 
política monetária para a agricultura, principalmente na discussão do impacto 
mflacíonário dos subsídios ao crédito ruraL 
Para isso serão discutidas as várias fontes de frnanciamento dos em-
préstimos rurais. Realizar-se-á aqui, também. a análise do Orçamento Monetá~ 
rio do ponto de vista da expansão e contração dos recursos. O sentido da análi-
se do movimento dos recursos, via orçamento. é o de buscar captar as pressões 
que os empréstimos agrícolas possam ter gerado. 
A intenção é identificar as expansões atívas do crédito. Ou seja, aque-
las que. com a mudança na composição dos ativos financeíros em poder do pú-
blico - substituindo os depósitos à vista por aplicações remuneradas - possam 
ter sido responsáveis por expansões primárias de moeda. Essa expansão do cré-
dito rural terá. certamente, que ser contrabalançada pelo crescimento econô-
mico. para se ter uma idéia da pressão inflacionária ou não dos subsídios. 
2.1. O sistema nacional de crédito rural 
Como já visto, o avanço da modernização demandava uma expansão 
expressiva do crédito ruraL Nicholls e Paiva, ao discorrerem sobre os 
produtores modernos de trigo e arroz, que passavam a produzir cada vez mais 
SOJa, afirmam que 
"esses produtores. mcentivados pelas possibilidades de lucro, tinham grande ne-
cessidade de crédito agrícola que estava sendo hberado em montantes cada vez 
mawres a taxas mmto favoritveis, para a aquiSição de mats maquinana e fent-
tízantes. bem como outros msumos modernos cu;os custos estavam submdo rapi-
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dameme." 
Quando Nicholls e Paiva afirmam que os produtores de trigo e arroz ti-
nham grande necessidade de crédito agrícola, a constatação não se refere a ne-
cessidades intrínsecas a esses produtos mas, sim, decorrentes das fonnas de 
produção modernas, capitalistas. 
:V1uitas são as especificidades do setor agrícola, principalmente as que 
decorrem do maior tempo de rotação do capital, quando comparado com o in-
dustriaL Quanto mais longo for o ciclo de determinada cultura, maior a neces-
sidade de capital de giro e o prazo de retomo do capital fixo, o que exige a 
montagem de uma política de fmanciamento com prazos adequados. 
A necessidade de crédito agrícola advém portanto, da necessidade de 
capital gerada pela expansão da monetização, que está associada à capitali· 
zaçào. Com a modernização criam-se novas demandas - de máquinas, equipa-
mentos. ferramentas e insumos - ao mesmo tempo que insumos, antes produ-
zidos internamente, passam a ser supridos por fornecedores externos (como por 
exemplo. as sementes selecionadas). 
··o processo de modermzação pode ser visualízado pela elevaçiio do consumo mH 
termedidrío na agrrcultura, que indica a crescente dependêncza da agricultura de 
compras industriais para a produção de suas mercadorias. O consumo interme~ 
díóno é o valor de todos os msumos que entram no processo de produção (exce-
tuando a força de trabalho). inclui as despesas com sementes, defensivos, fertdi-
;:antes. rações e medicamentos para ammms. alugueL de máqumas. embalagens e 
ourros irens que possam ser conszderados matérza-pnmas ou msumos produtiVOS. 
O aumento da parn'cipaçdo do consumo mtermediáno no valor bruto da produção 
SJgmfica que a at1'v1dade agropecuária depende cada vez maiS de compras (Íntra e 
Inter-setorrais) para que possa se eftrivar. Em outras palavras. o processo de pro-
duzir torna-se cada vez mms dependente da produção de outros setores da eco-
nomw. ma1s mtens1vo no uso de capttal fixo e Circulante. A participação do con-
sumo mtermediário no valor da produção pode então ser viSta como um mdícador 
síntese do processo de modermzação: quanto mms complexa se torna a base téc-
mca da produção. com a unlização crescente de insumos (químicos. jisícos e bwló-
gícosJ. mwor tende a ser a proporção do consumo mtermediáno na produção. "2 
Na Tabela 2.1, pode~se observar o expressivo crescimento do consumo 
intermediário e sua participação no valor bruto da produção agropecuária, no 
período de modernização da agricultura brasileira. 
1 1--.'lCHOLLS. W.H., PA.IVA, R.M. Mudanças na esfrutura e produtividade da agricu.üu.ra bra.rJleira, 1963173; 
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Tabela 2.1 
Consumo intermediário na agricultura como 0/o do valor bruto da produção 
Brasil 1939 1980 - -
Ano Consumo Taxa Anual de Variação 
Intermediário!VBP (em%) 
(em%) 
1939 10,0 : -
1949 11, l I I ,O 
1954 13,2 i 3,5 
1959 14.3 I 1,6 
1965 21,5 ' 7.0 ! 
1968 ' 25.1 i 5.3 
1970 : 27,6 i 4.9 I 
' !975 ! 34,4 I 4.5 
1980 ': 38,7 ! 2.4 
. Fonte: KAGE\ AMA. A. et a!. O no\ o padrao agncola braslieuo. do complexo rural aos complexos 
agroindustnaís. op. ciL p.l2L 
Além dos motivos acima aludidos para as necessidades de crédito rural 
decorrentes da estratégia de modernização, vale a pena ressaltar aquelas decor~ 
rentes da incorporação de novas áreas. 
Inicialmente, as formas de organização da produção, com a exploração 
extensiva da terra, é que garantem a rentabilidade para sua ocupação produtiva. 
Porém, à medida que essas regiões vão se consolidando, para que a produção 
at:,:rrícola continue a ser rentáveL requer-se a intensificação do capital. 
Isso pode ser observado, em diferentes épocas. nas regiões de ocupa-
ção da fronteira agrícola brasileira que, com terras férteis, e urna infra-estrutura 
disponíveL viabilizam inicialmente a expansão da produção. F oi nas grandes 
manchas de terras férteis existentes no noroeste do Paraná, nas áreas de Goiâ-
nia. Anàpolís e Ceres em Goiás e nas áreas a leste de Campo Grande e Doura-
dos em Mato Grosso do Sul, que o capital penetrou mais intensamente, dando 
origem à interpretação de alguns autores para um crescimento tipo "mancha de 
óleo". 
Em duas pesquisas que a Universidade Federal de Minas Gerais 
(UFMG) realizou nas décadas de setenta e oitenta, a necessidade de intensifi-
cação do capital nessas regiões pôde ser constatada. Segundo tais pesquisas, o 
crescimento da utilização de máquinas, equipamentos, inswnos industriais e, 
por conseqüência, do crédito rural era bem mais intenso nas regiões já consoli-
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dadas ou em fase de consolidação, do que nas de incorporação recente da-
queles estados da federação3 
Antes de tratar da xiação do sistema de crédito rural, cabe uma men-
ção à relação entre o crédito rural, a estrntura de preços e a intensificação da 
capitalização do campo. 
Já foi mencionado que a agricultura extensiva conseguia conviver com 
baíxos preços dos seus produtos. O mesmo não ocorria com a agricultura capi-
talizada pois, na medida em que a produtÍ\1dade crescia menos rapidamente na 
agricultura que na indústria, a agricultura moderna apresentava uma tendência 
à elevação dos preços, tanto relativamente à indústria. quanto em relação à 
agricultura extensiva. 
Quando da penetração inicial do capital, a existência continuada de fa-
tores como a fertilidade da terra, por exemplo, garante a rentabilidade aos pro-
dutores que realizam urna inversão adicional de capital, o que permite a capita-
lízaçào inicial sem pressões altistas sobre os preços. 
~o entanto, na medida em que o capital vai se consolidando nas áreas 
agrícolas e que a produtividade agrícola cresce a um ritmo inferior à da indús-
tria, há uma tendência à elevação dos preços relativos a favor da agricultura. 
Ela é mais intensa nos momentos de aceleração do crescimento industrial e da 
urbanização. quando a produção rural é mais exigida. 
A tendência a alta dos preços agricolas, embora presente nas fases de 
intensa modernização da segunda metade da década de sessenta em diante, vai 
ser contrarestada pela ação do crédito rural. Este acabou por se constituir num 
elemento de freio ao processo inflacionário nesse periodo inicial de modemi~ 
zação--1< 
Como se viu no ítem anterior deste capítulo, apesar da existência de li-
nhas e fontes de financiamento hâ várias décadas, somente na metade dos anos 
sessenta é que se cria um sistema orgânico e institucionalizado. A instituciona-
lização se processa junto com a reforma bancária e a estruturação do Sistema 
Financeiro Nacional, iniciado com a promulgação da 
3 A pnmerra pesqmsa, reahzada através de convênio celebrado entre a UFMG e o Ministério da Agricultura, se 
referia il. dinâmica da produção agrícola de alimentos no Bra.s1l enfocando a produção de arroz, feijão, uulho e 
mundíoca. A segunda, financmda pelo CNPq e pda FINEP tratou de analisar o avanço da modemuação das 
reg1ões de frontetra agricola do Centre-Oeste do País e o papel desempenhado pelo fmancíamento agricola. 4 Refere-se aqui aos momentos m:íciais da modenuzação po1s. contõnne tratará o próximo capitulo, a utilização 
desse padrão de financmmento agricola trouxe enonnes contradtções, que estiveram na raiz dos problemas 
mtlacionános dos anos subseoúentes. 
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Lei n" 4.595, de 31 de dezembro de 1964. Ela havia sido enviada, 
ainda em 1963, pelo presidente João Goulart, só vindo a ser promulgada no 
final de 1964, com várias alterações promovidas pelo Congresso Nacional, com 
base no parecer do relator do projeto, deputado Ulysses Guimarães. 
Esta Lei estabeleceu as normas que regulariam tal sistema, definindo as 
instituições que o compunham e suas áreas especificas de atuação. Nessas 
áreas estava incluída a rural, tendo sido estabelecido no artigo 54 que o Conse-
lho Monetário Nacional deveria elaborar proposta a ser encaminhada pelo Po-
der Executivo ao Poder Legislativo, sob a forma de projeto de lei instirucionali-
zando o crédito ruraL 
Nessa institucionalizaçào, deveria estar contida a regulamentação do 
campo específico do crédito rural, as modalidades de aplicação, bem como as 
respectivas fontes de recursos, o que foi aprovado em OS de novembro de 1965, 
através da Lei n" 4.829. Criou-se, então, a Comissão Consultiva de Crédito Ru-
ral. subordinada ao Conselho Monetário Nacional5. 
A necessidade de transformação do sistema financeiro nacional se fez 
presente principalmente a partir do esgotamento dos mecanismos de financia-
mento que haviam movido o ciclo expansivo do final dos anos cinqüenta. O 
salto industrial do período do Plano de Metas 
··realizou-se à margem de um sistema de intermediação financeira e de financw-
menw governamental mms adequado. O gasw pUbhco crescente foi jinancwdo em 
grande medida na base de déficíts também crescentes. medwnte créditos do Banco 
do Brasil. O crescimento do crédito pnvado baseava-se fundamentalmente na ex-
pansão pnmána dos mews de pagamento. por mtermédio do refendo d~fic1t e do 
aumento dos depósitos bancános à vista."6 
E na crise dos anos sessenta, 
.. vale acentuar que, diante da a"celeração do galope mflacwnárw. os mecamsmos 
vigentes foram perdendo a sua foncwnaiidade. Assim. era cada vez mats dificil ele-
var ou mesmo manter os níveis de gastos pUblicas sem uma reforma rributána de 
peso. Esta, por sua vez, não era VIável no contexto político de e mão. Por outro la-
do. o desenvolvimento da indUsma de bens de capuaf e bens de consumo duráveis 
necessanameme Impunha a criação de novos esquemas de criação de liqwdez e fi~ 
5 Em 07 de JunhO de 1963, o Governo do Presidente João Goulart havta encaminhado ao Congresso Nacional 
projeto destmado a complementar a refOrma bancána nos aspectos que diziam respeito ao credito rural, tendo 
s1do proposto nesse projeto a cnação de uma Comissão Nac10nal de Crédito Rural. O projeto foi aprovado em 
dezembro de 1963 na Câmara dos Deputados, sendo rejeitado pelo Senado FederaL 6 SERRA, J. Ciclos e mudanças estruturats na economia brastleira do pós-guerra. In: BELLUZZO, L.G.M., 
COt.JTTI"-."'HO, R. (Orgs.). Desenvolvimento Capualma no Brasil: Ensmos sobre a Crise. São Paulo: Brmnli-
..:nse. 1984. v.\. .79. 
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nancwmento, o que também ex1g1a reformas profUndas no sistema financeiro da 
epoca."'7 
Diante das limitações que o funcionamento do sistema fmanceiro im-
punha ao desenvolvimento da economia brasileira na segunda metade dos anos 
sessenta, o Estado realiza proftmdas mudanças no marco institucional que regia 
o conjunto do sistema econômico e, em particular, nas regras e forma de opera-
ção dos agentes financeiros, públicos e privados. A reforma financeira imple-
mentada promoveu 
"uma modermzação operativa, d1vers~ficação de instrumentos _financeiros e um 
cerro grau de especwLização de funções. que permmram o fimcionamento maiS 
.fluido dos mercados monetário e credJticw, hem como o aparecimento de um mer-
cado de capitais mstituczonaltzado. Tudo 1sto ocorreu dentro de um contexto msn-
tucJonaf de centrabzaçào adm1mstranva. mas com um mane;o acentuadamente 
pragmatico da politica econômica e financeira. 
Do ponto de VISta dos esquemas de financwmento global. suhsmuw-se um esque-
ma mflacwnárw aberto e um endividamento externo ligado a graves problemas de 
balanço de pagamentos. por uma mjlação controlada e uma nova etapa de endi-
VIdamenw externo ligado, sobrewdo. a mowmemos autônomos de capitais. 
:~;'o que se refere ao financwmento corrente do setor pnvado e púbbco, consegum-
se uma expansão COflSideróvei da Líqutdez, razoavelmente separada de sua fonte 
ongmana de expansão pnmaria de meios de pagamento. Essa expansão se obteve. 
sobretudo. graças ao desenvolvimento dos esquemas de endividamento extraban-
cano e mediante a captação e c1rcuiação imersetonal de excedentes, através da 
vm1ssão de titulas de dívidas pUblica e pnvada, com correção monerima. 
So que se refere ao financtamento do consumo. promoveu-se uma ampliação e d;-
vers~ficaç:ão do consumo de bens durdve1s das camadas médws urbanas, que ser-
VIU de base à recuperação e expansão de uma séne de setores produtivos novos 01~ 
modermzados na mdúsma. comércw e serVIços. 
Em contrapartida. o jinancwmento de longo prazo a investimentos em setores e 
cireas prwntánas continuou dependendo, basicamente, de fundos especims. es-
rrangezros ou pil.blícos, ligados Gs agêncws de desenvolVImento. nacionazs ou re-
gwnms, embora com a cnação de novos mstrumentos de financwmento e a proi((e-
ração de fundos pUblicas assmados a jins espec~ficos. 
Finalmente, de 68 para cá. começou a desenvolver-se mGJS efetivamente um merca-
do de capitais, mediante a constituição de bancos de mvestrmenw. reorgamzação 
dos setores financeiros tradícíonms. fusões de grupos financeiros. abertura de ca-
pltaJs de empresa, e an·vação progres:nva dos mercados diretos de valores, pnn-
ctpalmente em boLsa. "8 
/ SERRA, J_ Ciclos e mudanças estruturais na econorrua bras!leira do pós-guerra. op. cit., p.84_ 
8 TAVARES, M.C. Da subsrítuíçdo de importações ao capua/Jsmafinanceiro, ensaios sobre econamw bra-
sde1ra. Rio de JaneJro: Zahar Editores, 1973. p.213-214. 
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O Sistema Financeiro Nacional foi estruturado tendo como órgão má-
ximo o Conselho Monetário Nacional, que substituiu o Conselho da Superin-
tendência da Moeda e do Crédito (SUMOC), extinta e transformada em autar-
quia, sob a denominação de Banco Central da República do Brasil. A Lei n' 
4.595 determinou que 
"o Conselho Monerário Nacwnal sera mtegrado peLos segumres membros: 1 ~ Afi-
mstro da Fazenda, que serci o Presrdente; 11- PreSidente do Banco do Brasil SA.; 
JJI- Presidente do Banco Nacronai do Desenvolvimento Econômico,· IV- Seis (6) 
membros nomeados pelo Preszdente da República, após aprovação do Senado Fe-
deral. escolhidos entre braslierros de ilibada reputação e notóna capacidade em 
assumas econômrco-jlnancerros, com mandato de seiS (6) anos, podendo ser recon-
duz:dos.''9 
Estabeleceu ainda que 
"poderão participar das reumões do Conselho Monetário Nacional o Ministro da 
lndúsma e do Comercio e o }vfimstro para Assuntos de Plane;amento e Economia, 
cu;os pronunciamentos constarão obngaronamente da ata das reumões .. ,ro 
O Conselho Monetário Nacional ficava com a função normativa e deli-
berativa de elaborar a política monetária e creditícia, cabendo ao Banco Central 
da República do Brasil fiscalizar e executar as referidas normas e deliberações< 
O Banco Central incorporou a Carteira de Redescontos e a Caixa de Mobili-
zação Bancária do Banco do Brasil, além de exercer algumas funções controla~ 
doras até então atribuídas à Carteira de Câmbio. Com relação ao crédito rural, 
foram reservados ao Conselho Monetário Nacional e ao Banco Central cinco 
funções: 
·'l)estabeiecer as normas para o crédito agrícola conced1do pelos bancos oficiais 
<! pnvados; 
2) fornecer fUndos para desconto e redesconto no crédito agrícola; 
3) coordenar e fiscalizar a aphcação desses fundos; 
4) barxar normas aos bancos sobre práticas de empnistzmos agricoias: e 
5) auxiliar no tremamento de bancànos do Sistema Nacwnaf de Creduo Rural."11 
Além disso, a Lei n' 4<728, de 14 de julho de 1965, efetuou a reforma 
do mercado fmanceiro e de capitais, criando diversos intermediários financei-
ros ao mesmo tempo que estabeleceu os limites de atuação dos antigos e novos 
intermediários. 
~J3RASIL Let n. 4.595-31 dez. 1964, Capítulo II, Art. 6° 
ll BRASU... Le1 n. 4.595 - 31 dez. 1964, Art. 6°, § zo. 
MEYER, RL et aL Mercados de crédito rural e os pequenos agricultores do BrasiL In; ARAÚJO, P.F.C., 
SCH1JH, G.E. rOr!!S.) Desenvolvimenro da agncultura: am.ilise de política económ1ca. op. cit.. p. 160. 
59 
Capitulo 2 -O financiamento d4 grande aptliUdo 
Antes da criação do Conselho Monetário Nacional e do Banco Central 
da República do Brasil, a Lei n' 4.357, de 16 de julho de !964, criou as 
ORTNs (Obrigações Reajustáveis do Tesouro Nacional) e instituiu o mecanis-
mo da correção monetária. 
A adoção da correção monetária já sigrúficava lUUa orientação para as 
mudanças que viriam a seguir, sinalizando que as operações ativas e passivas 
do sistema financeiro deveriam operar com taxas de juros reais positivas. Ape-
nas os setores e áreas prioritários deveriam operar em condições especiais. En-
tre estes, estava o setor rural, razão pela qual institucionaliza-se o Sistema Na-
cional de Crédito RuraL 
É dentro do contexto dessa reformulação do sistema financeiro bra-
sileiro que se inserem as modificações implementadas no financiamento da 
agropecuária nacional. 
Como decorréncia da Lei n' 4.595, ao ser criada pelo Conselho Mone-
tário Nacional, a Comissão Consultiva de Crédito Rural dá corpo ao processo 
de institucionalização de um sistema voltado para o financiamento rural. Este 
já tinha começado a se esboçar anteriormente com a constituição, pelo Decreto 
n' 54.019, da Coordenação Nacional de Crédito Rural (CNCR). A Lei 4.595 
estabeleceu que a Comissão Consultiva de Crédito Rural seria 
··consntuida de representantes: 
1 do Ministério da Agricultura; 
2 da Supenntendência da Reforma Agrána: 
3. da Supenntendêncía Nac10nal de Abastecunento: 
4_ do Banco Central da Repllb!ica do Bras1L 
5. da Carteira de Crédito Agr:ícoia e Industnal do Banco do Brasll S.A.; 
6. da Cartma de Coloruzação do Banco do Brasil SA, 
7_ do Banco Nac10nal de Crédito Cooperativo; 
8 do Banco do Nordeste do Brasil S.A.. 
9 do Banco de Crédito da Amazõrua S.A.: 
1 O. do Instituto Brasileiro do Café; 
ll do InstJtuto do Açllcar e do Álcool: 
12. dos Bancos Privados; 
13. da Confederação Rural Brasileira: 
14. das Instituições Financeiras Públicas Estaduais ou Municipais, que operem em 
crédito ruraL 
15. das Cooper~tivas de Crédito Agr:ícola." 12 
Nessa fase inicial de institucionalização do sistema, as medidas adota-
das pelas Autoridades Monetárias se centrarão: 
12 BRASIL_ Lei n. -1.595 • 31 dez. 1964. Art. 7°. inmo ill. 
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a) no aperfeiçoamento das modalidades de crédito rural; 
b) na organização de um sistema centralizado de controle e coordenação; 
e 
c) na montagem ínicíal de mna política de crédito de investimento à 
agricultura. 
Até então as operações de assistencia ao meio rural se faziam sob o 
amparo da Lei n' 3.253. de 27 de agosto de 1957. Esta, em seu artigo 30, fixou 
um limite permanente de 20% sobre os limites normais de cada estabelecimen~ 
to bancário para as operações de redescontos agrícolas. 
A rede bancária privada beneficiava-se das operações de refmancia-
mento previstas na Lei no 3.253, mediante o uso da mesma modalidade pra-
ticada no crédito comercial comum: o simples desconto de promissórias rurais, 
as quais se submetiam aos prazos e juros usuais praticados no crédito comer-
cial13. 
Mesmo os organismos oficiais 14 , apesar da adoção de critérios especí-
ficos, ao operarem em crédito rural, o faziam em sua maior parte com recursos 
oriundos do redesconto. 
Visando aperfeiçoar as práticas adotadas no fmanciamento rural, o De-
creto n' 54.019 determinou que a Coordenação Nacional de Crédito Rural, que 
ele criara, passasse a operar em crédito rural de custeio, inclusive por ínter-
médio da rede bancária particular, utilizando-se para 1sso de recursos advindos 
do Fundo Nacional de Refmanciamento Rural (FNRR). 
Adicionalmente, em 1965, estabeleceu o Governo que as operações de 
redesconto deveriam ser feitas mediante promissórias rurais apenas no período 
da comercialização das safras. Com o objetivo de garantir essa orientação, pro-
curou dar preferência aos fmanciamentos de custeio agrícola nos períodos de 
não comercialização. Para isso limitou em 25% a utilízação em redesconto de 
pronussónas rurms. 
Durante o ano de 1965, o amparo à comercialização das safras agríco-
las, bem como às operações de assistencia através da política de preços míni-
mos, as quais se faziam mediante o uso de promissórias rurais, obrigou as Au-
\ 3 O mesmo procedimento de desconto de titulas era utilizado pela rede bancaria pnvada ao operar em crédito 
mdustríaL Por essa razão a reformulaçào não se restnngiu a adoção de med!das que disciplinassem o credito 
; 4 ruraL atingindo tambem o credito industriaL . 
' Os organismos oticiais mais importantes em termos de ftnanciarnento rural eram o Banco do BraSJJ, o Banco 
Nac10nal de Crédito Cooperattvo, o Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e o Banco do Nordeste 
do Bras1L 
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toridades _Monetárias a estabelecerem limites extras para o redesconto de notas 
protrussónas. 
Além de tomar medidas para o aperfeiçoamento das modalidades de 
crédito rural adotadas pelo sistema bancário, como aconteceria com as novas 
modalidades de crédito agrícola e industrial através da mobilização de recursos 
proveruentes de fundos, buscou o Governo constituir um sistema de controle 
centralizado que facilitasse a coordenação desses fundos. 
Com esse objetivo, em 03 de setembro de !965, o Decreto n' 56.835 
constituiu o Fundo Geral para a Agricultura e Indústria (FUNAGRI), que in· 
corporaria os diversos fundos existentes. Para administrar o FCNAGRI, o re~ 
ferido decreto criou no Banco Central a Gerência de Coordenação do Crédito 
Rural e Industrial (GECRI) 15, que incorporou a Coordenação Nacional de Cré-
dito Rural (Cc-;CR), que haVIa sido criada pelo Decreto n' 54.019. 
Logo após sua criação. o GECRI acompanhou. pelo Executivo, a tra~ 
mitaçào no Congresso Nacional da Lei de Crédito Rural, tendo. após a sanção 
da referida lei. trabalhado na sua regulamentação. 
:\o àmbíto da montagem da política de crédito de investimento à agri~ 
cultura. a Resolução n' 2 do Conselho Monetário Nacional, de 16 de junho de 
1965, autonzou a Carteira de Crédito Agrícola e Industrial do Banco do Brasil 
a efetuar empréstimos especiais para aquisição de tratores, máquinas e imple-
mentes agrícolas. 
Determinou a Resolução n° 2 que os empréstimos seriam pagos em 4 
(quatro) prestações anuais, recomendando ainda que o FLê-:AGRI desse priori· 
dade a esse tipo de operação. A Resolução n' 8, de 13 de novembro de !965, 
alterou posteriormente as normas da Resolução n° 2 .. 
Logo no inícío da década de sessenta, o crédito rural havia apresentado 
um crescimento razoável, aínda qtie não tivesse tido um comportamento coe~ 
rente no periodo. Em 1961 o volume de recursos aplicado no financiamento ru~ 
ral apresentou um crescimento real de 9,0%, voltando novamente a crescer 
7,9% em 1962. Com as políticas de estabilização implementadas a partir de 
1963 há uma redução no ritmo de crescimento do crédito rural. Nesse ano, a 
queda no seu volume foi de 3, 7%. Em 1964 e 1965 o crédito rural apresenta 
um crescimento real de 7,8o/o e 14.9% respectivamente, voltando novamente a 
15 A Gerêncm de Coordenação de Credito Rural e Industnal ( GECRI) foi consmmda tendo por fmalidade prover 
recursos para iínancJamento a agnculrura, pecuiuia e mdUstna, bem como sua dísmbwção e o controle e 
,;;oordenação de Silll aplicação atraves dos fundos existentes ou a serem criados. 
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Variação real do crédito rural 
1961-1980 (Em%) 






















• Dados dt.:!laçwnados pelo lnd1ce 2 da Con_nmtura .t.conomtca. Estão exclulllas do volume ao cre01to rural as 
enndades financetras não-bancarias. Contudo. sua participação, no credito agrícola é muno pequena, nào ultra-
passando 4%. mesmo nos ultimas anos em que é mmor o seu peso. 
Fonte: OLIVEIRA .. J.C.. MONTEZAL'\/0, RM.S. Os limites das fontes de fmanciamento à agncui-
tura no BrastL Estudos Económícos. v !2. n.2. mru-ago. 1982. p.l-1-8. 
Aparentemente, o crescimento verificado em 1965 pode dar a impres-
são de que já aí deflagrava-se uma política de crescimento e modernização 
a,t,:rrícola assentada na utilização do crédito rural. No entanto, não é nesse ano 
que se consolída a política agrícola de utilização do crédito como sustentação 
da estratégia modemízante. 
Deve-se ressaltar que a plena institucionalização do crédito rural so-
mente se dá com a promulgação da Lei n' 4.829, de 05 de novembro de 1965, 
que só foi regulamentada pelo Decreto n' 58.380 de maio de 1966. Além disso 
a regulamentação do percentual dos depósitos à vista junto aos bancos comer-
ciais a ser aplicado nesse crédito só se deu com a Resolução no 69 do Conselho 
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:Vlonetário Nacional, de 22 de setembro de 1967. 
Assim, a origem do substancial crescimento real na assistência pres~ 
tada ao setor agropecuário em 1965 deve ser buscada num conjunto de fatores 
que envolvem: 
a) o comportamento conjuntural da política monetária e creditícia do 
período; 
b) a significativa produção agrícola no ano, que foi favorecida pelas 
condições climáticas; 
c) o crescimento dos empréstimos para aquisição de tratores; 
d) as operações vinculadas à sustentação da política de preços mínimos; 
e) as operações vinculadas à compra e venda e financiamento de pro-
dutos de importação e exportação; e 
t) os saldos líquidos das operações de café. 
Tratar-se-á a seguir dos fatos que sustentam essa argumentação sobre a 
assistêncía prestada ao setor agropecuário nesse ano. O primeiro fator a expli-
car o crescimento real dos empréstimos rurais é a existência de políticas mone-
tária e creditícia extremamente folgadas durante 1965 e o primeiro trimestre de 
1966 (Tabela 2.3). Como se vê, as taxas de expansão da moeda e do crédito em 
1965 e no primeiro trimestre de 1966 estiveram sempre acima da taxa de cres-
cimento dos preços, o que denota que o crescimento real da líquidez não foi 
exclusivo do setor agropecuário, mas de todo o setor privado. 16 
Além disso, a produção agrícola no ano de 1965 recebeu urna grande 
ajuda das boas condições climáticas, que possibilitaram elevadas taxas de cres-
cimento da produção. Uma das lavouras que apresentou maior crescimento no 
ano foi o café. A grande colheita do produto. aliada a redução nas suas expor~ 
tações17, acabou por ampliar enormemente as operações de aquisição do Insti-
tuto Brasileiro do Café. 
Em 1964, o volume de aquisições do !BC foi de 4,9 milhões de sacas, 
elevando-se para 21,4 milhões em 1965. Dessas 21,4 milhões, 12,7 milhões 
eram de cafés produzidos na última safra. As operações se concentraram prin-
cipalmente no últímo trimestre do ano, periodo em que as aquisições saltaram 
de Cr$ 83,4 bilhões no terceiro trimestre, para Cr$ 290 bilhões. 
16 Para uma analise ma1s detalliada da política econômica desse periodo ver RESENDE, AL A política 
..., brastleira de estabilização; 1963/68, Pesqu1sa e Planejamento Econômico, v_J2, n.2, dez. [ 982. 
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Tabela 2.3 
Meios de pagamento e empréstimos ao setor privado 
Taxas de crescimento real nos últimos 12 meses 
1964 1967 (%) * 
Trimestre Meios de I Empréstimos Empréstimos de Pagamento 
i 
ao Setor Bancos 
Privado Comerciais ao 
! Setor Privado 
I -6 ! - 14 - 15 I 
u 2 
I 
-4 - 1 
m o 1 5 
IV -7 I 7 6 
I I 9 2 5 
u I 17 6 15 
Ill I 30 12 23 
IV I 42 25 41 
I 
I 
21 I 16 28 





IV - 17 ' 
-9 
-" 
I I -5 I 2 -4 




IV 20 26 33 
' 
* ÜJ.dtco.dores àe hquidez de11ac10nados pelo IPA 
Fonte: RESENDE. A.L Estabilização e reforma: 1964~1967. In: ABREU. M.P. (Org.). A Ordem do 
Progresso: Cem Anos de Política Econômtca Republicana, 1889-1989, Rio de Janeiro: Cam-
pus, 1989, p.2I8. 
Tal fato levou a que, no passivo do Balancete Consolidado das Autori-
dades Monetárias, houvesse uma queda de 56% no saldo liquido de operações 
de café, financiadas, então, por recursos ligados à expansão monetária. 
Mesmo excluindo-se o café, verifica-se que a assistência prestada ao 
setor agropecuário pelas autoridades monetárias apresentou um crescimento 
nominal de 76,4% no ano de 1965 (Tabela 2.4). 
Como se pode notar, o crescimento dos empréstimos rurais das Car~ 
teiras de Crédito Geral (CREGE) e de Crédito Agrícola e Industrial (CREAJ) 
foi de apenas 48,3% e 27,5% respectivamente. 
O crescimento dos empréstimos realizados pela Carteira de Crédito 
Agrícola e Industrial deveu-se, em grande medida, nesse ano, ao crescimento 
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cação nacional, que apresentou uma evolução de 101,2%. Essa evolução mos-
tra sua importância, quando se verifica que o crescimento das operações de fi-







assistência prestada ao setor agropecuário (exceto café) 
(saldos em bilhões de Cr$ ao final do ano) 
1963-1965 
Compra e venda e Política CREAI C REGE Total 
fin. prod. de imp- de preços 
exportacão mínimos 
71,3 15,5 • 211.0 ! 20,8 ! 319,6 









' Fonte: RELATORlO ANl..J.;I,.L 196:,. Brastha: Banco Central da Republlca do BrastL p.60 
O maior impacto sobre as operações ativas das autoridades rnonetánas 
deu-se por intermédio da Política de Preços Mínimos e da Compra e Venda e 
Financiamento de Produtos de Importação e Exportação, que cresceram no ano, 
respectivamente, 1.165,0% e 71,4%. Tais operações responderam, respectiva-
mente, por 50,3% e 21,1% do crescimento da assistência prestada ao setor 
abrropecuário (exceto café). Considerando o conjunto das compras de produtos 
realizadas pelo Governo FederaL principalmente o café pelo Instituto Brasileiro 
do Café e o arroz pela Comissão de Financiamento da Produção, elas represen-
taram no ano de 1965 3% do Produto Interno Bruto18 
As operações de compra e venda e fmancíarnento de produtos de ím-
portação e exportação efetuados pela CACEX, que já tinham sido significativas 
em 1964, voltaram a crescer acentuadamente em 1965, tendo sido as compras 
do Governo Federal basicamente de trigo (produto de importação), açúcar e ar-
roz (produtos de exportação). 
Já as operações de sustentação da política de preços mínimos corres-
ponderam a imobilizações feitas por conta da Comissão de Financiamento da 
Produção (CFP), merecendo destaque as aquisições de arroz, que foram de 
30% da safra rizícola. É importante salientar, no entanto, que o crescimento 
das imobilizações realizadas pela CFP implicou numa sensível redução da as-
18 No ano de 1964_ elas foram de 0,8%, em relação ao PIE. 
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sisténcía prestada ao Instituto Riograndense de A.rroz (IRGA), contribuindo pa-
ra a política de montagem de um sistema centralizado de controle e coorde* 
nação das operações de assistência. 
Se o ano de 1965 não pode ser visto como o de consolidação da polí-
tica agrícola de uso do crédito como sustentação da estratégia modemizante, 
deve. no entanto, ser entendido como um ano em que já se buscava construír 
essa estratégia. Além disso, já começam a se manifestar, nessa época, os pro* 
blemas do crescimento da assistência prestada ao setor agropecuário e suas 
pressões sobre as operações ativas das Autoridades Monetárias. 
Mesmo procedendo a: 
a) urna mudança na distribuição do crédito, segundo o critério da es-
sencialidade: 
b) um enxugamento das operações de redescontos concedidas para su* 
prir as eventuais necessidades de caixa dos bancos comerciais~ 
c) um aumento dos depósitos compulsórios à ordem do Banco Central; 
d) um aumento dos depósitos das autarquias junto às Autoridades Mo-
netárias; e 
e) um aumento na captação de recursos jWltO ao público, através da co-
locação de LINs (Letras do Tesouro Naciona1) 19 e, principalmente, 
de O RINs (Obrigações do Tesouro Nacional): 
as Autoridades Monetárias financiaram a maior parte de suas operações ativas 
em 1965 com recursos de origem monetána. 
Em 1964, a colocação de Obrigações Reajustáveis do Tesouro Nacío-
nal f01 de apenas NCrS 35,1 milhões, não chegando mesmo a cobrir as opera-
ções de resgate das Letras do Tesouro Nacional, as quaís totalizaram NCrS 
83,6 milhões. 
~o entanto, os incentivos dos juros e correção monetária e as medidas 
de incentivo fiscal através do imposto de renda aumentaram os atrativos e a 
contiança em tatS títulos, levando a que o volume de colocação das ORTNs 
atingisse Cr$ 334,1 bilbões e NCrS 339.1 milhões, respectivamente, em 1965 e 
1966. 
A colocação líquida de Letras e Obrigações Reajustáveis do T escuro 
~acionai foi responsável pelo financiamento de 55% do déficit de caixa do Te-
souro no ano de 1965. Em 1966, novamente a colocação de títulos foi respon-
l 9 BRASIL Lei n. 4.357 • 16 1ul. 1964; e BRASIL Lei n. 4 62! · 30 abr. 1965. 
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sável pelo financiamento de 56,8% do déficit do Tesouro Nacional. 
E importante esclarecer que as pressões não decorreram apenas da as-
sistência ao setor agropecuário mas, também, dos empréstimos em cruzeiros 
vinculados a operações de "'swaps'' e da queda dos recursos provenientes de 
depósitos compulsórios ligados ao processo das importações e transferências 
financeiras para o exterior. 
Em 1965, 45% do desequilíbrio de caixa do Governo Federal foram fi-
nanciados através da base monetária. Em 1966, no entanto, há uma modifica-
ção na estrutura de tinancíamento do déficit, decorrente da intensificação na 
colocação das Obrigações Reajustáveis do Tesouro '\'acíonal e do financiamen-
to via Empréstimo Programa da CSAID. Em 1966, a participação das Autori-
dades \tonetárias no fmancíarnemo do déficit de caixa do T escuro caiu para 
13,6% apenas . 
. -'.pesar de as Autoridades 'v!onetàrias terem reduzido sua participação 
no financiamento do déficit de caixa do Tesouro em 1966, não significa que as 
pressões se reduziram. Isso decorreu, de um lado, do ílnanciamento não mone-
tário do déficit e de outro da redução conjuntural de algumas fontes de pressão, 
entre as quais se incluíram as de assistência ao setor agropecuário. Em contra-
partida. algumas pressões aumentaram bastante no ano, como é o caso dos re-
descontos do Banco Central aos bancos, que apresentou um crescimento de 
167.9% em 1966. Ele deveu-se, em boa medida, às pressões das atividades. 
pnncipalrnente urbanas, sobre o sistema bancário, que decorreram do impacto 
da política de contenção do rinno da expansão monetária, 
Os empréstimos rurais das Carteiras de Crédito Agricola e Industrial 
(CREAI) e de Crédito Geral (CREGE) cresceram em 1966, respectivamente, 
58.2% e 48,4%20. '\'a Carteíra de Crédíto Agrícola e Industrial, os empréstimos 
para aquisição de tratores e outras máquinas e implementas voltaram a apresen-
tar crescimento signiílcativo em 1966 (100.9%). Além dos empréstimos rurais. 
os industriais da Carteira de Crédito Agricola e Industrial (CREAI) também 
apresentaram evolução significativa em 1966 (!45.6%). 
As operações de sustentação da política de preços mínimos, que havia 
sido, em 1965, uma das maiores fontes de expansão da base monetária, apre-
sentaram um declínio de 1,0% em 1966. Mas ele é resultado, em boa medida, 
do mau comportamento do produto agrícola, que apresentou queda de 1,7% no 
:w RELATO RIO AN1!AL Brasilia: Banco Central da República do Brasil. 1966. 
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ano. 
O desempenho agrícola em 1966 acabou por se refletir na queda de 
65.2% no volume das aquisições de produtos agrícolas realizadas pela Comis~ 
são de Financiamento da Produção. No entanto, deve-se ressaltar que, em opo~ 
siçào à queda na compra direta pelo Governo, houve notável crescimento nas 
operações de financiamento da produção agrícola (209.5%) e nos financiamen-
tos à comercialização através de promissórias rurais (289,4o/o). 
Da mesma forma que para as operações de sustentação da política de 
preços rnínímos, as operações de compra, venda e financiamento de produtos 
de importação efetuados pela CACEX registraram um crescimento de apenas 
1.3% em 1966. Isso se deveu à queda de 17,2% nos produtos de exportação, 
decorrente da redução nas compras de arroz, que haviam pressionado as com-
pras no ano anterior, contrabalançada pelo crescimento de 17,5% nos produtos 
de importação. basicamente trigo. 
As operações de empréstimos e redescontos ao café em 1966 também 
apresentaram declínio em relação ao ano anterior. Isso, conjugado com o cres-
cimento das Receitas do Fundo de Reserva de Defesa do Café, resultou numa 
sensivel melhora na posição da Conta Café, que tinha se revelado negativa em 
1965. Tal resultado superavitàrio decorreu, principalmente, do baixo volume da 
última safra, que levou a uma queda no total das aquisições de excedentes por 
parte do Instituto Brasileiro do Café, que em 1965 tinham sido de 22 milhões 
de sacas. reduzindo-se para 16,7 milhões de sacas em 1966. 
Os anos de 1965 e 1966 serviram, pois, para mostrar que a sustentação 
da política de modernização, via crédíto ruraL requeria a captação de recursos 
não inf1acionários, o que dependia de mudanças no mercado de capitais, no 
conJunto do sistema financeiro e no sistema tributário. Somente com a imple-
mentação das reformas financeira e tributária é que o volume do crédito rural 
poderá. a partir de 1967, situar~se em montantes compatíveis com o finan-
cíamento da estratégia modernizante. Esta é a razão para que se sustente nesta 
tese o argumento de que somente a partir dessa data se dá a consolidação da 
política de modernização com base no crédito rural. 
Com a criação do SNCR o Estado buscava assegurar os recursos para 
financiar as necessidades de capital-diuheiro para a agricultura dentro da estra-
tégia de modernização. Para isso o SNCR deveria dar conta de: 
a) não comprometer a demanda por crédito; 
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b) permitir condições de pagamento compatíveis com as especifici-
dades do setor rural decorrentes do tempo de rotação do capital; e 
c) possibilitar taxas de juros favorecidas, capazes de viabilizar a renta-
bilidade rural. 
Ele não poderia, no entanto, comprometer tanto a rentabilidade global 
do sistema financeiro, quanto os recursos necessários aos demais segmentos da 
economia que estavam articulados à Reforma do Sistema Financeiro, ao qual 
vinculava-se o SNCR, na sua criação21 . 
Em 05 de novembro de 1965, através da Lei n 4.829, o crédito rural 
ganhará sua legislação própria. Esta, destacou como metas 
··r - estimular o mcremenro ordenado dos invemmentos rz1rms. incfusrve para ar-
mazenamento, bene,f]ciamento e mdusmahzaçào dos produtos agropecuános. 
quando efetuado por cooperanvas ou pelo produtor na sua propnedade rural: 
!I - jCJvorecer o cus !elo oportuno e adequado da produção e a comercialização de 
produtos agropecuános; 
!li - possJbiluar o forralecrmento econôm1co dos produtores mrms. notadamente 
pequenos e médws; 
IV - mcenf/var a Introdução de métodos racionais de produção. vrsando ao aumen-
to da produnVIdade e à melhorw do padrão de v1da das populações rurars. e à 
adequada defesa do solo."'21 
Criado o Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR), através da Lei n' 
4.829. regulamentada pelo Decreto n' 58.380 de 10 de maio de 1966, os inte-
grantes básicos do SNCR ficaram definidos como sendo o Banco Central do 
BrasiL o Banco do Brasil S.A., o Banco de Crédito da Amazônia S.A. o Banco 
do Nordeste do Brasil S.A. e o Banco Nacional de Crédito Cooperativo. Foram 
defmidos como órgãos auxiliares, os Bancos Oficiais, os Bancos Privados, as 
Caixas Econômicas, as Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento e 
as Cooperativas de Crédito, desde que operassem com crédito rural, dentro das 
diretrizes fixadas pela lei. 
Estavam ainda vinculados ao SNCR, conforme o disposto na Lei no 
4.504 de 30 de novembro de 1964, o lnsututo Brasüerro de Refonna Agrária 
(!BRA), o Insrituto Nacional de Desenvolvimento Agrário (INDA) e o Banco 
"i aciona! de Desenvolvimento Econômico (BNDE). 
Ao Conselho Monetário Nacional foi atribuída toda a orientação do 
21 No 1tem 3. 3, que aborda a ongem dos recursos para a expansão do crédito, será tratada a solução encontrada 
pelo SNCR para V!abihzar a oferta de recursos destmados ao financmmento agricola sem comprometer a 
rentabtbdade dos a2emes linançelroS envolv1dos no SiStema de credito. 
22 BRASIL Lei n 4 Ú9- 05 nov. 1965. art. 3°. 
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crédito rural, ficando a cargo do Banco Central a coordenação e fiscalização 
das fontes de fmanciamento e das aplicações dos bancos comerciais privados e 
do Banco do Brasil. 
As normas do crédito rural estabeleciam as diversas categorias de em~ 
préstimo -custeio, investimento e comercialização. O Decreto n° 58.380, de 10 
de maio de 1966, que regulamentou a Lei n' 4.829, estabeleceu o financia-
mento da industrialização de produtos agropecuários como uma forma de crê~ 
dito de custeio. 
Foram instituídas, ainda, linhas especiais de crédito destinadas às coo-
peranvas de produtores e para a colonização. as quais gozavam de taxas espe-
cmis reduzidas. Os contratos de crédito que tivessem duração superior a doze 
meses também beneficiavam-se de taxas ainda mais reduzidas. 
~a montagem do SNCR o crédito rural ficou dividido em duas moda-
lidades segundo o tipo de tomador e, como nos lembra Bastos 
·para aqueles produtores de 'reconhecida capacidade tà:mca · era concedido o 
·cri:dito corrente·. independente de mawres fOrmalidades e da apresentação de 
pro;etos. [rara-se fundamentalmente de grandes produrores. mwtos dos quais jil 
amcufados aos esquemas bancárws e que dispunham de boa receptividade ;unto 
às agêncws e aos gerentes locms. 
Aos pequenos produtores ou então a aqueles envolvidos com técnicas consideradas 
rrad1C10nms era reservado o 'crédito onentado ·, para a cessão do qual era ex1g1da 
a apresentação de um pro;eto de apircação. geralmente elaborado por tf:cmcos da 
agêncw focai de extensão ruraf_ Nestes casos era expbcltamente mduzido o uso de 
récmcas modernas. quím1cas e mecàmcas. O acesso ao creduo. portanto, era dtfi-
cultado pela necessidade de apresentação de um pro;eto, e sua execução era super-
viSionada por extensiomstas ou foncwnános do banco. A distinção entre 'crédito 
corrente' e 'cri:dlto orientado'. marcada pelo sub;et/V/smo da ·reconhecida capa-
cidade ti!cmca ·,_ficava a cargo da gerêncw das agênCias iocms da rede bancana e 
dependu~;portanto em larga medida das relações enrre os produtores e os juncw-
, ' .... .J 
nanas. 
Como se enfatizou anteriormente, o S:NCR deveria possibilitar taxas de 
JUros favorecídas que fossem capazes de viabilizar a rentabilidade rural. Isso 
era fundamental para estimular a modernização sem pressões sobre os preços 
agrícolas. 
Tal fato fica evidente na Lei n' 4.595, de 31 de dezembro de 1964, que 
dispas sobre a política e as instituições monetárias, bancárias e crediticías e 
que criou o Conselho Monetário Nacional e o Banco Central da República do 
23 BASTOS, P_C A Política :-Jgricola e a A!odemizaçdo da A?ricultura. s.d .. m1meo. p.20-21. 
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Brasil. O Art. 4° trata das competências do Conselho :V[onetário e. entre estas, 
inclui no incíso IX, a de 
··limitar. sempre que necessáno. as raxas de ;uros. descamas, comissões e quaL-
quer outra ;Orma de remuneração de operações e serv1ços bancarws ou finan-
ceiros. mclusrve os prestados pelo Banco Central da Republica do Brasil, asse-
gurando taxas .fCJvon!cidas aos financ/amentos que se desunem a promover: 
• recuperação e ferflilzação do solo, 
• retloresramento: 
• combare a eptzootws e pragas. nas atividades rurms. 
• elemticação rural: 
• mecam::ação: 
• trm;;ação. 
• mv~snmenws mdispensave1s às auvzdades agropecuar;as: "2Y. 
Em 1966. o Decreto no 58.380, que regulamentou a Lei no 4.829. esta-
beleceu que 
··us raxas de operações. sob qualquer modalidade de creduo rural. serão mfúio-
res em velo menos 1 -1 (um auarro) às raxas maxtmas admmdas oelo Conselho Aio-
nerarw' Nacwnai para as oPerações bancánas de creduo merca~tr("25 
É. portanto, a partír de 1967, que se dá, efetivamente, a institucionali-
zaçào do financiamento rural, com a montagem de uma nova sistemâtica opera-
cionaL 
··o Banco do Bras; i Implantou uma nova stsremanca operacwnal szmphficando a 
concessão de empresnmos rurms. mediame credito pessoal sem a consruUiçào de 
garannas rems e dispensada a mscrzção de documemos em Cartónos ou qualquer 
modalidade de regiSfro publtco. dentro dos preceitos da Le1 n° -1.829. de 5-J 1-65. 
que msnrucwnahzou o creduo rural. 
Isso poss;bllttou ao Banco uma redução no tempo de concrenzação dos contratos. 
j•ermwndo uma amphar.,:ão de sua _(Cllxa de atendimento_ 
rambem o Decreto-lei n° 167. Je 1-1-2-1967. CUjas· movaçàes e jàctfidades foram 
acolhtdas pelo banco, proptc;ou uma dmam1zação no créduo agropecuáno 
concedzdo pela CREAI'-'26 
Em 1967, há uma modificação no comando da equípe econàm1ca e, 
com ela, uma mudança nas prioridades de política econôrruca, colocando-se co-
mo prioridade primeira a retomada do crescímento econàm1co. As Diretrizes de 
Governo, divulgadas em julho de 1967, explicitavam as prioridades da política 
econômica colocando em primeiro lugar a aceleração do desenvolvimento e em 
~~BRASIL L..:i n. 4.595 - 3 t dez. ! 964, art. 4°, mciso rx. 
~~ BRASiL Dt:creto n. 58.380. tO mm. l ':166. an. 18°, paragrafo segundo. 
"-
0 RELATÓRlO Al'IUAL Bras1lia: Banco Central da RepUblica do Brastl. 1967. p.97 
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segundo lugar a contenção da inflação. Lago, ao discuur a prioridade da reto-
mada do crescímento, aflnna que 
"esta somente se na compativei com um programa de redução da mflação que não 
resultasse em uma contenção "indevida" da demanda. A exzstência de sigmjicatJva 
capacidade ocwsa no se ror mdusmaf sugena que a produção poderra reagir a es-
rlmufos adequados. Por muro lado. a nova equtpe esrava convencida de que a 
pressão sobre o níveL dos preços era pnnc1palmente onunda da área de custos 
(noradamenre o custo do cridítoJ. A ação sobre os preços atraves de controles di-
retos passana logo a merecer mawr arenção do governo e permairia compaHbi-
lt::ar uma queda do rumo de aumenro dos preços (de caráter mws gradual do que 
aquele que a admmiS(ração anrerror p_retendera). com taxas de crescimento da 
--produção e do emprego ma1s elevadas.'"""' 
Com a nova prioridade de política econôrrúca 
"'Um mawr estímulo á demanda fm dado. ;á a parur de 1967. a traves de políticas 
monetána. crediticw e ..riscai maiS jlexzveJs ·. que se tornanam nos anos segwnres 
gradualmente expanstomsras. Fm parncularmente notável a expansão do cridito. e 
especzaimente do creduo ao consum1dor e a agncultura. A concessão de 1senções 
Jiscms e de Juros Jàvoreczdos ao setor agricoia alwda a um mawr volume de c ré~ 
dilo unha emre outros ob;envos o de assegurar uma oji:!rta adequada de abmemos 
(cu;o impacto sobre os índzces de mjlação era sJgmficauvo) estimular as exporta-
çôes de produws pnmanos e. talvez sem a mesma ênfase. aumentar a renda rural 
e conseqüememenre corngir deseqwlibnos regwna1s -~ reduz1r o êxodo rural.''28 
A partir de 1967, observa-se um crescimento real bastante substantivo 
do crédito ruraL Já em 1967, as operações de empréstimos da Carteira de Cré-
dito Agrícola e Industrial (CREA!), apresentaram um aumento de 48,9% 
Juntamente com o crescimento do crédito. começa também a se evi-
denciar o seu comportamento seletivo. Assim, dentre os empréstimos da 
CREAL as operações normais de crédito apresentaram um crescimento de 
39,9%. enquanto as operações especiais, um acréscimo de 53,9~/o. Nessas úl-
timas estão incluídas as relativas ao fmanciamento para aquisição de tratores, 
máquinas e implementes agrícolas e os financiamentos concedidos às lavouras 
de exportação. 
Deve-se ressaltar nesse ano, também, o crescimento de 52,5% na assis-
tência creditícia prestada pelas Autoridades lv!onetárias às Autarquias, na qual 
estão incluídos os empréstimos ao Instituto do Açúcar e do Álcool (IAA), o 
27 L.AGO. L.AC. A retomada do crescunento e us distorções do "Milagre"; !967~1973. In: ABREU, M.P. 
(Org.). A ordem do progresso: cem anos de poiitica económJca republicana. 1889-1989. Rio de Janerro: 
""Jg Campus, 1989, p.235. 
- L\GO, L A.C. A retomada do creSClmento e as distorçàes do "Milagre'"· 1967-19"7"3 In: ABREU, !vf.P. (org.) . 
• ..J ordem do progresso: cem anos de poliuca econàm1ca republicana. 1889-1989 op. Clt., p.237. 
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Instituto Riograndense do icrroz (IRGA) e as operações de financiamento para 
aquisição de produtos de exportação. 
Em 1968 fica marcante a mudança de orientação de política econômica 
e o expansionismo da política creditícia. ::\esse ano. os empréstimos ao setor 
privado responderam por 69,5% dos fatores de expansão da base monetária. 
A importância da expansão do crédito ao setor privado e sua pressão 
sobre a base monetária ficam mais evidentes quando ela é contraposta às opera-
ções de financiamento do déficit fiscal do Tesouro NacionaL :Vlesmo com o 
crescimento de 42,5% no financiamento do Tesouro ~acionai pela via mone-
tária. o impacto expansionísta dessas operações representou apenas 10,5% dos 
fatores de expansão da base monetária. 
Dentre os empréstimos ao setor privado. cresceram 59~1o os realizados 
pelos bancos comercíais e 69,3% os efetuados pelas autoridades monetárias. É 
importante salientar. no entanto, que não foi a agropecuária o setor que mais 
pressionou os empréstimos ao setor privado nesse ano29 . Apesar de os emprés-
timos à agricultura e à pecuária terem crescido acima da inflação. seu cresci-
mento foi de 56.8%, enquanto que os empréstimos ao setor industrial cres-
ceram 64, 9%. 
A pressão da assistência ao setor rural só não foi maior em 1967 e 
1968. em razão do limitado crescimento da produção agropecuária nesses 
anos30 . [sso possrbilitou que o atendimento das autoridades monetárias à polí-
ttca de sustentação de preços mínimos não fosse tão demandado. tendo tal aten-
dimento crescido 16,6% em 1967 e 36,3% em 1968. Entretanto, é importante 
ressaltar que as aplicações em crédito rural com recursos do Fundo Nacional de 
Retinanciamento Rural (FNRR), apresentaram. Já em 1968, um crescimento de 
79,1%. 
~v!erecem destaque, ainda no ano de 1967. os redescontos efetuados pe-
las Autoridades :'vfonetárias. Por exemplo. enquanto as operações de redesconto 
comum aos bancos comerciais apresentaram um crescimento de apenas 0,3% 
no ano, as operações de refmanciamento de empréstimos bancários às ativida-
des consíderadas prioritárias. apresentaram um acréscímo de 50, 1%. Dentre os 
refmanciamentos às atividades prioritárias, devem ser ressaltados os refinancia~ 
mentos às atividades rurais, que cresceram 96, 7o/o no ano. Eles tiveram a se-
~~ ~os anos subsequen.t~s. a pr:ssão do crédito rural sobre a base monetana sera mats marcante. 
- O decrcsclmo na saJra de cale em 1968 e um bom exemplo 
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guinte composição em 196 7: 
a) os realizados ao amparo do Decreto-lei n' 167, de 14 de fevereiro de 
1967, e que são operações de custeio agrícola contempladas com li-
mites especiais permanentes dos bancos, com base em l% 'dos depó-
sítos registrados no balanço de cada estabelecimento, em 31 de de-
zembro de 1966; as faixas extras de redesconto relacionadas nos 
ítens b e c, também eram amparadas pelo Decreto-lei n' 167, 
b) os devidos aos limites extra-temporários, concedidos pelas Autori-
dades Monetárias, para redesconto de notas prormssórias rurais. com 
o objetivo de facilitar a comercialização das safras: 
c) os devidos à segunda faíxa especial temporária de redesconto para 
dar cobertura à comercialização das safras agrícolas nas regiões cen-
tro e sul do País; e 
d) os redescontos efetuados com base em operações de financiamento 
do café, cacau, fumo, mamona e sisal. ?\o caso do café, por exem-
plo, foram definidos limites de refinanciamento com base em 1 Oo/o 
dos depósitos consignados nos balanços de 30 de dezembro de 
1966, para os bancos que operassem tradicionalmente em zona ca-
feeira. 
Em 1968, no entanto, a política creditícia expansionísta ocasionou um 
maior crescunento nos redescontos de liquidez nas operações de redescontos 
do Banco Central, que decorreu da preocupação em assegurar a normalização 
dos desniveis de encaixe do sistema bancário. Assim. enquanto as operações de 
redesconto de liquidez cresceram 172,6%, as de refinanciamento realizadas 
através de redescontos para custeio agropecuário teve urna evolução de apenas 
33%. 
Em agosto de 1968, a Resolução n° 9731 do Conselho \1onetário Na-
cional baixou normas com o objetivo de evitar que o sistema bancário, ao aten-
der as nonnas instituídas antenonnente. tivessem uma alta concentração do 
crédito rural nas operações de comercialização. Com esse intuito, a Resolução 
n° 97 estabeleceu que: 
a) os empréstimos à comercialização não poderiam exceder 67o/o do to-
tal do crédito rural concedido por cada insntuição; 
b) 70%, pelo menos, dos empréstimos de comercialização teriam que 
31 Que entrou em Vll!:Or somente em maio de 1969. 
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ter valores mfenores a 600 vezes o maiOr salário mínimo vigente no 
país e 10%. no mínimo. deveriam possuir valores inferiores a 50 ve~ 
zes o referido salário; e 
c) os bancos sem carteiras de crédito agrícola somente poderiam des-
tinar 50% das exigibilidades para o financiamento da comerciali-
zação rural. devendo o restante destas ser depositado no FU1\AGR1. 
Dando seqüência à articulação da política de crédito rural com o sub-
setor industrial que produz equipamentos e insumos, ou seja. reafirmando o ca-
ráter de indutor da modernização que lhe era reservado, duas novas medidas 
são aprovadas em 1973 .. .\Circular n' 211 do Banco Central do BrasiL de 24 
de JUlho de 1973. aprovou normas para concessão de crédito rural aos pro-
dutores de sementes ou mudas melhoradas e a seus cooperantes. recomendan-
do. inclusive. prioridade a esse tipo de operação, para cuja cobertura poderíam 
ser utilizados os recursos da Resolução no 69:n_ A Circular no 212 do Banco 
Central do BrasrL de 08 de agosto de 1973. autorizou a inclusão dos serviços 
de aviação agrícola no rol de ínsumos modernos do :-v! anual de Crédito Rural. 
2.2. A Origem dos Recursos 
Desde a montagem do SNCK as fontes de recursos para fazer face ás 
necess1dades de expansão do crédito rural sempre estiveram assentadas. de um 
lado. na aplicação compulsória dos bancos comerciais e. de outro. na comple-
mentação de recursos realizada pelas Autoridades ~v1onetárias. 
Era necessário, no entanto, que se garantisse uma significativa 
participação de recursos que não tivessem origem nos desembolsos das Auto-
ndades !v·lonetárias. Era precíso desde a origem regular a participação dos ban-
cos comerciais privados na uferta de crédito rural. obrigando-os a aplicar uma 
parcela fixa dos recursos captados através dos depósitos à vista em emprés-
timos para o setor rural. 
A alternativa encontrada pelo SNCR para a obtenção dos recursos ne-
'' .~ A Resolução n~ 69 do Conselho Monetáno Nacional. de 22 de setembro de 196 7. Jetennmava que l 0% sobre 
os depomos nos estabelecuncntos bancários devenam ser aplicados em operações tipícas de credtto rural. 
Em 19 de :ulho de 1973, a Resolução n~ 260 elevou o referido percentual para !5%. Segundo a Circular n~ 
2 ll, o~ credttos concet.hdos aos produtores de sementes ou muàas melhoradas podenam ser mel ui dos dentro 
:lo percentual de obrigatoneda.de constante de tms Resoluções. 
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cessarias à expansão creditícia foi o estabelecimento. através da Resolução n° 
69 do Conselho Monetário ?'-:acionai. de 22 de setembro de 1967, de um per· 
centual de 10% sobre os depósitos a vista nos bancos comerciais33 , a ser obri-
gatoriamente canalizado para os empréstimos rurais. 
Vale salientar que as exigibilidades não incidiam sobre o total dos de-
pósitos à vista. já que a Resolução n" 69 estabeleceu que o cálculo seria feito 
tomando-se o total dos depósitos e deduzindo-se destes os depósitos à prazo fi-
xo. os depósitos vinculados a operações de càmbio, os depósitos transitórios de 
entidades públicas. os depósitos LJS governos estaduais e municipais e suas au-
tarquias. nos bancos oficiais e os recolhimentos compulsórios, em dinheiro. dos 
bancos comercmis junto ao Banco Central. 
Os bancos que. por não possuírem agencias em condições de cumprir 
tal ex1gencia. ou por outro motivo qualquer. não atingissem o limite mínimo de 
recursos carreados para o setor ruraL deveriam efetuar o repasse da diferença, 
depositando-a na conta FL'?\AGRl, gerida pelo Banco Centrai. O FL'NAGRJ 
era Wil fundo de refinanciamento do Banco Central, que remunerava os recur-
sos a ele recolhidos pelas entidades financeíras a uma taxa de apenas 7% (no 
seu iníciO), repassando os recursos aos outros agentes do SNCR que efetua-
vam os empréstimos. 
O limite de lO% era visto pelo Estado como o máximo possível sem 
que se comprometesse a rentabilidade dos bancos comerciais. Como tal mon-
tante seria insuficiente para garantir a demanda rural por crédito. estabeleceu o 
SNCR que às autoridades monetárias caberia complementar os recursos neces-
sarios. através de fundos especiais. compostos seja de receitas tributárias, seja 
de recursos externos. ou ainda de aplicações das Autoridades )..1onetárias, defi-
nidas na elaboração anual dos Orçamentos Monetários. 
Dessa forma. as fontes de recursos aplicados em financíamento rural 
podem ser sintetizadas nas seguintes: 
a) recursos provenientes das exigibilidades dos bancos comerciais; 
b) recursos externos; 
c) recursos de fundos e programas administrados pelo Banco Central 
do Brasil; 
33 O percentual de extgtbilidade apltcava.se a todos os bancos comercuus_ fossem eles e.stataJs ou pnvados. No 
caso do Banco do Brasü a extgêncm sena até dispensavel, Já que os emprest1mos mraJs do banco se 
~on:mmem na Sllil pnnctpal operação auva e sua pohttca de fínilllClilillcnw mral e cieürud.a pelo propno 
~ovemo. 
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d) recursos canalizados pelas Autoridades Monetárias para o Banco do 
Brasil34 . 
Em 1964, o Estado cria dois fundos especiais para o financiamento 
agrícola. o Fundo Nacional de Refinanciamento Rural (FNRR) e o Fundo 
Agromdustrial de Reconversão (FAR). O FNRR visava garantir os recursos ne-
cessários ao financiamento das atividades rurais, obtidos, principalmente. na 
área externa. Para isso utilizava corno fonte o confisco cambial, empréstimos 
externos e os suppiíer ·s credits. Como esses não eram em montante suficiente, 
fazia uso também de dotações orçamentárias. 
O FAR_ tinha um papel político importante_ Já que visava reduzir as 
dificuldades e conflitos envolvidos na possível aplicação do Estatuto da Terra. 
Este fundo se destinava a financiar novas atividades agroindustriais aos pro-
prietários de terras que tivessem sido objeto de desapropriação pelo Estatuto da 
Terra e cujo pagamento tivesse sido feno nos termos do Estatuto. por meio de 
Títulos da Dívida Agrária. 
Em 03 de setembro de 1965, através do Decreto n' 56.835, foi criado o 
Fundo Geral para a Agricultura e Indústria (FL'NAGRl), que incorporou os 
fundos FNRR, FfNAME, FL'NDECE, FlNEP e FIPE:VlE. além de vir a incor-
porar no futuro os fundos que, com finalidades análogas, viessem a ser cri1.dos. 
O FL '"\JAGRl era, assim, wn fundo que visava possibilitar a coordenação e fis-
calízaçào das operações de crédito referentes à agricultura e à indllstria. 
Em 1966, foi criado o Fundo de Estímulo ao Produtor Rural (FL')..!-
FERTIL), que se responsabilizava integralmente pelo pagamento dos juros co-
brados nas operações de financiamento destinados à compra de fertilizantes e 
suplementos minerais. Este fundo, que tinha boa parte de seus recursos forne-
cido pela AID (Agência para o Desenvolvimento Internacional), representou 
um grande estímulo à aquisição de fertilizantes químicos. já que os produtores 
ficavam desobrigados de arcar com os juros35 . 
O crescimento do consumo de fertilizantes (Tabela 2.5) e, como decor-
34 Ttlis recursos errun nonnalmente canalizados atraves da Conta Movtmento. que existJU enquanto o Banco do 
Brasil exerceu o papel de banco comerem! e autondade mone\El1a. Nela eram contabilizados os déficJts de 
cmxa do banco, quando as aplicações excediam suas i"ontes de recursos. O que, aliás, se constituiu em uma 
rotma durante todos os anos em que o banco exerceu essa dupla função. E fot justamente essa conta. como se 
vera adwnte, um dos itens de ma10r pressão sobre o Orçamento Mom::cirio, princtpalmente na dCcada de 
15 setenta. 
- o~ produwres nilo an:avam com os _1uros dos emprest:mos. cobertos pelo :n~NTIRT!L que remunerava as 
l!lStltUJções financem1s com t!Lxas de !UfOS tdênttcas as onerações normats de financtamento rural. 
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rência. do FL~FERTIL. foi bastante ráprdoJ6 levando o governo. diante da de-
núncia de existência de empréstimos para compras de têrtilizantes que eram 
desviados para outros fins 37, a instituir. em 1969. um novo fundo- o Fundo 
Especral para o Desenvolvimento da Agricultura íFC'iDAG) que. em 1970. 

























Consumo aparente de fertilizantes 
1950- 1970 (em toneladas I 
:"iitroeenados Fosfatados 
14 187 ~o 836 
18.561 73 569 
!O 605 ~6.923 
20.579 64 816 
17 762 77 389 
22.951 88 575 
30.238 93 559 
28.558 118.689 
41390 143 349 
44 785 124 005 
66.790 131.591 
54.810 118 363 
50.879 117.519 
65 192 !56 818 
50 808 !35.052 
66.569 120 097 
71134 116648 
103.382 204 606 
144 320 273.094 
164 430 265 667 
275 936 415 938 
Tecnofo,e:Ja moderna para agnculrura. Brastlla 1975 























Séne Estudos para o P!a· 
É importante ressaltar que o FUNDAG ampliou os estímulos a adoção 
de insumos modernos, já aue ele abarcava as operações de financiamento das 
despesas com fertilizantes, calcário, suplementos alimentares minerais e protéi-
36 Em 1966, o FL:-JFERTU. fmanctou 10% do consumo de fertilizantes no Estado de São Paulo, chegando em 
1968 a financJar 49% do mesmo e 75% do seu consumo nac10nal il\.-1EYER. RL ~fercados de credito rural e 
r os pequenos agncultores do BrasiL op. cit, p.l64_ 
1 Emnresumos esses denommados na eooca de operações de financiamento de "adubo papel". 
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cos, sernemes melhoradas. inseminação artificial e defensivos agricolas. Além 
disso ele não se destinava exclusivamente ao financiamento das operações de 
aquisição de insumos modernos. tendo também outras incumbências ligadas ao 
subsídio de exportações de produtos agricolas que estivessem com preços ex~ 
ternos conjunturalmente baixos. 
O FC:-iDAG arcava com parte dos juros cobrados nas operações de fi-
nanciamento para a compra dos demais insumos modernos, que não o fertili~ 
zante. Estes insumos (máquinas. rações, medicamentos, defensivos etc.), não 
obtinham as mesmas condições dos fertilizantes mas, ainda assim, recebiam um 
subsídio significativo. 
Só para se ter uma idéia. basta lembrar que. quando da sua imple-
mentação. da taxa de juros de 15~1o cobrada na aquisição de wn insumo. o 
Fl::JDAG se responsabilizava pel0 nagamento de 8%, ficando ao produtor a 
responsabílidade pelos 7(% restaures. Ou seja. o mutuário do crédito arcava 
com menos da metade da taxa de juros cobrada no empréstimo. a qual já era 
subsidiada. 
A pecuária teve também em 1967 o seu programa de desenvolvimento 
(CO:-iDEPE). com recursos oriundos do Banco Mundial e do Banco lnter-ame-
ncano de Desenvolvimento, que se destinava a financiar investimentos no se-
tor38. Tal programa. no entanto, sofreu alguns percalços decorrente da aplica-
ção da correção monetária. A instituição da correção foi necessária porque os 
emprestimos tinham prazo de pagamento de 12 anos e 3 a 4 anos de carência, 
mas as resistências dos pecuaristas dificultou, inicialmente. a sua atuação. 
Em 22 de setembro de 1967, a Resolução n' 69 do Conselho Monetário 
\"acwnal regulamentou a obrigação de os bancos comerciais canalizarem l0%1 
de seus depósitos à vista para o crédito rural, corno previsto na Lei no 4.829 de 
novembro de 196539 . :\ mesma resolução estabeleceu as normas a vigorarem 
para o crédito rural, além de transferir para o Conselho Ylonetário Nacional a 
execução da política creditícia ruraL 
Em 1971, além dos fundos já existentes, outros foram criados com o 
38 O programa destinava-se a pequenos e médios produtores. defirúndo os mesmos como os que tmham 
rcspectJvamente pammón10 de ate US$ l 0.000 e USS 30 000. com os lítrutes dos emprestJmos sendo fixados 
c:ntre U$$ 5 000 e US$ 30 000. O programa atendia inicialmente os produtores dos Estados do Rio de 
Janeuo. Esptnto Santo e Mmas Gera1s, sendo em março de 1971 estendidO para o Norte e Nordeste através 
~ 9 Ja Resolução n" 181 do Conselho MonetáiJo Nacional. ) O percentual dos depOsJtos à vista a ser aplicado no credito rural foi elevado para 15% em 1973, para 17% 
<.:m 1'.!79, para 20% <!m !980 e para 25% em 1981 Ta1s mudanças. no entanto, $<::rão analisadas quando da 
J!scussão das contradições envolvtdas nos mecan1smos de financiamento no capítulo segumte. 
80 
Capitulo 2- O financiamento da grande expansdo 
objetívo de prover o meio rural de melhor infra-estrutura sócio-econômica. 
:\esse ano são criados o Programa de Integração Nacional (PIN), o Programa 
de Redistribuição de Terras e de Estímulo à Agricultura do ?-Jorre e Nordeste 
(PROTERRA), o Programa de Desenvolvimento do Centro-Oeste (PRODO-
ESTE) e o Fundo de Assisténcia do Trabalhador Rural (FUNRURAL). 
2.3. O financiamento agrícola e a crise dos anos setenta 
~o início dos anos setenta, já se começava a sentir as pressões 
monetánas e tinanceiras decorrentes da política económ1ca implementada no 
final da década anterior. Elas advinham do crescimento dos ativos em moeda 
estrangeira das Autoridades ~fonetárias e da alocação de recursos às atividades 
julgadas prioritárias- basicamente agricultura e exportações. 
Visando mmorar o impacto monetário decorrente do ingresso de divi-
sas. a Resolução n' 265 do Conselho :Vfonetário Nacional. de 31 de agosto de 
!973, restabeleceu. ao nivel de 40%. o depósito de 25% da Resolução n° 236, 
de 19 de outubro de 1972 sobre contravalor em cruzeiros resultante da ne-
gociação das divisas provenientes de empréstimos contratados ao amparo da 
Lei n' 4131. de 03 de setembro de 1962 e das Resoluções n's. 63 e 64, de 21 e 
23 de agosto de 1967. 
Depois das operações de câmbio. o mais importante fator determmante 
da expansão monetária nesse período foi a evolução dos empréstimos do Banco 
do Brasil ao setor privado, que cresceram 47,2% em 1971, 43,5% em 1972 e 
-+8~,-Q em 1973. Esse crescimento decorreu basicamente da política credlticía de 
incenttvo as exportações e aos programas especiais ligados ao setor rural. 
Em 1971, os empréstimos ligados ao comércio exterior (CACEX. 
CÀ:V[]O e adiantamentos de câmbio pela CREGE e CREAI), expandiram-se 
86,4~/ó. Apesar de alglllls produtos. como o açúcar, terem se beneficiado dos 
programas especiais de amparo a produtos de exportação, as operações mais 
beneficiadas em termos percentuais foram as de financiamento à exportação de 
produtos manufaturados, com recursos do Fundo de Financiamento à Expor-
tação (FINEX). 
Pelo lado da assistência ao meio rural, em 1971, os empréstimos ao ca-
fé apresentaram um aumento de 55,3%, o que representou pressão sobre as Au-
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raridades Monetárias, já que os recursos liquídos do Fundo de Reserva de De-
fesa de Café (FDRC) cresceram apenas 11,4%. Esse pequeno crescímento de-
veu~se. em parte, à diminuição de receita resultante da redução da "quota de 
contnbuíção" e, em parte, ao aumento das despesas com compras de garantia, 
como resultado do grande crescimento na produção de café no ano de 197 L 
.\pesar de os financiamentos decorrentes da política de preços mínimos 
terem experimentado um crescimento de apenas 28.7% em 1971, um elemento 
muito stgnificativo de pressão monetária naquele ano foi o relacionado aos re~ 
passes de recursos financeiros. realizados através dos diversos fundos adminis-
trados pelo Banco CentraL 
Taís fundos apresentaram um crescimento de 51,7°/o em suas aplica-
ções no ano, sendo que as maiores expansões foram as dos fundos destinados a 
asststi:ncia ao meio ruraL O Fundo Nacional de Refmanciamento Rural 
(F:\RR) cresceu 80.7%'0, o Fundo de Desenvohimento da Pecuáría (FJ.o;;. 
DEPE) 256.2% e o Fundo Especíal de Desenvolvímemo Agricola (FUNDAG) 
'8"' --o~-il 
'-t -'--' ,·o . 
\"o ano de 1971, o Banco Central arcou com o crescimento de 49,2% 
nas operações de redescontos seletivos ligados às atividades de exportação de 
manufaturados, custeio e comercialização rural. Nesse ano, inclusive, a pressão 
se restringiu aos redescontos seletivos, sendo bastante pequeno o montante dos 
empréstimos da Resolução no 168 do Conselho Monetário NacionaL de 22 de 
janeiro de 197 r.j 2 . 
A desagregação dos empréstimos do Banco do Brasil ao setor privado 
mostra que os créditos ao comércio e a indústria apresentaram em 1973 um 
cresc1mento de 45%, enquanto os financiamentos agricolas cresceram 49,8~'o. 
DeYeMse ressaltar. ainda, que os empréstimos ligados ao comércio exterior 
apresentaram crescimento de 54,6% nesse mesmo ano. 
A atuação das Autoridades Monetárias no âmbito da política de crédito 
.JO O D'RR. que e o fundo quantJlatlVamente mais 1mportante. apresentou uma expansão de Cr$ 547 mllhões 
;;m suas apltcações, das quaJs sorneme Cr$ 40 mJlhôes (7.3%) !Oram ünunctmios com recursos extemos, 
onunàos de acordo com o Banco inter-americano de Desenvolvimento (BID), sendo os restantes Cr$ 507 
rnühões 192, 7%) provementes de recursos mternos. 
-1) O FUNTIAG destmava~se a estimular as exportações de produtos agropecuários e awnentar a produção e a 
produundade da terra, subsidmndo parte das despesas com a aqulSlçiio de insumos modernos. Ele veio a 
substituir o fundo de Estimulas Financerros ao Uso de femllzames e Suplementos Minera1s (FUNFERill) 
'-JUC ÚJI extinto. Em l97L 20,1% das aplicações fOram feitas a "!imdo perdido", as quais se relacionavam it 
cobenura de subsidios de encargos nas operações de aqulSlçiio de insumos modernos. 
J~ A R.:soJução n~ 168 regulamentou a assJstCncm linance1ra aos estabde<:tmentos comercm1s atnl\·es de 
contratos de abenura de crCdno, em substitmçào ao ststema de redesconto de liquidez. 
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foi a de cortinuar atendendo a liquidez necessária à dínamízaçào das atividades 
econàmicas prioritárias, mantendo e aprofundando sua política de crédito sele~ 
tivo. Isso ocorreu. sobretudo, através do destino de crescentes volumes de fun~ 
dos para financiamentos de investimentos em setores de infra~estrutura, para 
apoiO às atividades agropecuárias e estímulos à exportação, principalmente de 
produtos manufaturados. 
Tal aprofundamento pode ser visualizado através das operações. no iní~ 
cto da década de setenta, com fundos especiais de fmanciamento e outros re~ 
cursos administrados pelo Banco Central do Brasil (Tabela 2.6). 
TABELA2.6 
Fundos e programas administrados pelo Banco Centrai1 
(variação percentual no ano das aplicações) 
1971- 1973 
Discriminacão 197! 1972 1973 
FDPAP2 59.6 1.8 59 A 
I FL:.:AGRJ' 167.4 31.4 72,3 
' ; PROTERRA' I OIA 
Ff.\'EX' 5,2 567.1 119.8 
~ Foram reiacwnados apenas os fUndos ma1s unponantes para a agncultura e o f!}. 'EX 
• FDPAP- Fundo de Defesa dos Produtos Agropecuanos: canalizava recursos para produtos tmporuuues da 
pauta de exportação, alem de repassar recursos ao FlJNAGRl 3 Ft::.;AGRI- Fundo Geral para a Agncultura e IndUstna: atendia pnnc:palmente o setor ruraL atraves de SWlS 
outn.:ontas Fundo ;.iJCJcnal de Refinancmmemo Rural iFi'i'RRl- Fundo para o Desen~·oh·tmcnto da Pccuana 
~-T:\DEPE) c Fundo Espcctal Lk Desenvolvimento Agrico!a IFU'NDAG, Atendw o setor mdustnal au-an:s do 
F'..:ndo d~;; Fmancwmento para Importação cie Bens de Produção { FIBEPI e do Fundo de Democrattzaçào doCa-
pHai das Empresas; FU'}.'DECE), alem de financ1ar o programa ·-corredores de Transporte para Exponaçào" 
Em 1 ':!73. os fundos destinados ao atendimento do setor rural absorveram 1"7.3% das aplicações reahzadas pelo 
JT?':AGRl 
-+ ?rcg.rama de RedlSlnbll!çào de Terras e de Estimules a Agro mdú.stna do :-;one e cio Nordeste: começou a ope· 
1 
rJ.r ~rn liJ72 como um dos mstrurnentos da. pol!tJca de integração ~~~ctonaL 
~ Fl.:-..t:X- fundo de FirumcJamento a Exportação: mcemívava a e;..;:,Ttação de produtos manufaturados 
Fonte: Dados ongmru.s de RELATÓRIO A..t"lüAL, 1973 Brastlla: Banco Central da Republica do 
Brasll. v. to. n.3, mar. 197-l., p.lül. 
O íngresso de recursos extemos43 destinados a esses fundos e progra· 
mas. que em 1970 respondiam por 17,3 das aplicações efetuadas pelo Banco 
CentraL não chegou sequer a acompanhar o volume de recursos aplicados nes-
ses fundos e programas, passando, ínclusive, em 1973, a responder por apenas 
..\} Os recursos pronnham de agencms mtemacionais de financiamento - Interamencan Development Bank 
lBID) e lntematwnal Bank for Reconstructwn and Development I'BIRD) - de entuiades governamentaiS · 
CS Agt:ncv for intt.o:matwna! Development (USAID), Commodnv Credlt Corporation 1CCC) e Canad1an 
\\l1cat Board (C\VBl. e de bancos 1aponeses- The Dm-khí Kangvo Bank Ltd. e The Mitsubishi Bank Ltd. 
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l L9% das aplicações. Com isso, as fontes internas acabaram responsabilizan-
do-se pela maior parte da política seletiva de crédito. 
No final de 1973, o panorama de complicações recebe mais um outro 
ingrediente -a quadruplicação dos preços do petróleo. O Governo Médici en-
cerrava-se, portanto, deixando um rastro de profunda desordem para o inicio do 
Governo Geisel. 
:\. herança se caracterizava por um cenário cujos principais ingredien-
tes eram: 
a) uma economia profundamente aquecida, que registrou um crescí~ 
mento de 13,98% do PIB em 1973; 
b) uma manifestação bastante desigual desse crescimento, com o pro-
duto da agropecuária não apresentando nenhuma evolução (0,03%), 
ao mesmo tempo em que o produto índustrial crescera no ano 
16.96%) e o do setor de serviços 15,01%; 
c) profunda modificação nos preços das matérias primas transacio-
nadas no mercado internacional, principalmente o petróleo; 
d) superavit de 7 milhões de CSS na balança comercial em 1973, mas 
acompanhado do prenúncio de um significativo déficit para o ano de 
1974"" 
' 
e) reserva internacional de CS$ 6,4 bilhões, das quais, CS$ 4.514 mi-
lhões acumulados durante os anos de 1972 e 1973; e 
f) vanação anual da inf1açào e dos preços em 1973 na casa dos 12%. 
decorrente da anificialidade do tabelamento e que. ínevitavelmente. 
deixaria reflexos para o ano seguinte. 
·"" manipulação dos dados de inflação dava bem a medida da vontade 
do Governo de não tomar medidas de austeridade que pudessem manchar a 
1magem de sucesso do período de ·milagre econõmico. \'f esmo assim. visando 
minorar as pressões inflacionárias que já se manifestavam através do impacto 
monetârio derivado do ingresso de divisas e do apoiO às atividades con-
sideradas priorítárias, foram íntensificadas as operações de mercado aberto, as 
quais constituíram-se no principal instrumento de neutralização das fontes de 
expansão monetária. Com isso, o crescimento dos títulos públicos federais em 
poder do público foi de 69,5% em 1972 e 46,5% em 1973. 
Resolveu também o Governo alterar o percentual sobre depósitos que 
44 Em 1974 o deticit foi deUS$ 4.7 bilhões. 
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os estabelecimentos bancários deveriam manter aplicados em operações típicas 
de crédito rural. contratados com produtores ou suas cooperativas. O percen-
tuaL que desde 22 de setembro de 196 7 era de 10%. conforme a Resolução n' 
69 do Conselho Monetário NacionaL foi elevado em 19 de julho de 1973 para 
15~/o pela Resolução n° 260 do mesmo Conselho. 
Visando ainda a adaptação aos novos níveis. a Resolução n° 260 deter-
mmou que a elevação se processaria de forma gradual, mediante a aplicação 
em operações típicas de crédito rural de 30% dos acrêscimos mensais verifi-
cados nos depósitos, até que se atingisse o percentual de 15%. 
Além dessas medidas, o governo procurou conter, aínda. nos dois últi-
mos meses do ano de 1973, o crescimento dos empréstimos realizados pelo 
Banco do Brasil ao setor privado. O novo \-!inistério da Fazenda. que tinha à 
frente :'viário Henrique Simonsen, assume com o discurso da necessidade de um 
drástico ajuste contracionista com o objetivo de corrígir os desequilíbrios ex-
temos e internos da economia brasileira. 
\-!as o programa de medidas restritivas vai ser contrabalançado pela 
ação do ).hnistério do Planejamento. que permanecia com a mesma equípe an-
terior do ministro João Paulo dos Reis Velloso e, também, pelas circunstâncias 
do período de distensão política. marcado pelo desejo de uma abertura '1enta, 
gradual e segura". 
O ano de 1974 terâ início com uma aceleração nos índices de preços-.~s . 
.-\pesar de o discurso contemplar a necessidade de medidas restritivas. o novo 
mtmstério dará continuidade à política já adotada ao final de 197346 . O 
resultado observado na liquídez da economia_ entretanto, acabou sendo de res-
trição. como decorn!ncia do déficit no balanço de pagamentos que atuou con-
tratndo a expansão interna do estoque de moeda. 
Diante do déficit no Balanço de Pagamentos, no início de 1974, em 07 
de fevereiro a Resolução TI 0 279 do Conselho !vfonetário Nacional suspendeu o 
depósito de 40°/o sobre o contra valor em cruzeiros de empréstimos externos em 
moeda, que havia sido fixado pela Resolução n° 236, de 19 de outubro de 
!972. 
.;) E:m parte, decorrente do excesso de demanda do final de 1973, da repressão dos preços do final do governo 
:vkdtc! e do cresctmento generalizado dos preços mtemacwnms. 
-!ó Que, COlllO Ja se VIU, resmngJU•Se il. adoção da taxa de retenção de 40'% SObre OS empréstimOS externOS em 
rnoeda { R~soiução n-' 265 do Conselho Monetano Nac10nui'l e á dmunuíçilo no ntmo de crescimento dos 
<.:mprcst1mos do Banco do Brasil nos dois últimos meses do ano. 
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Em i3 de setembro de !974, a Resolução n' 300 reduziu de 12 para 8 
anos o prazo mínimo de amortização de empréstimos externos, vinculados ou 
não à aquisição de bens. Adicionalmente, em 24 de outubro de !974, a Reso-
lução no 305 reduziu temporariamente de 25% para 5% o imposto de renda so~ 
bre juros, comissões e despesas resultantes de empréstimos em moeda, devida~ 
mente reaistrados no Banco Central do BrasiL Posteriormente. em 05 de agosto 
- -
de 1975, a Circular n° 334 do Banco Central do Brasíl revogou a Circular n" 
305, restabelecendo a alíquota de 25%. 
Além disso, atuaram também de maneira contracionísta sobre a base 
monetária os saldos positivos do Tesouro ~acionaljunto às Autoridades i'v1one-
tárias e, mais uma vez, as operações de crédito ligadas à dívida mobíliária. ain-
da que no segundo semestre a atuação do Banco Central nas operações do mer-
cado aberto tenha sido no sentido de colocar títulos em volume inferior aos res-
gates efetuados. :'\o segundo semestre, \"árias foram as medidas adotadas vi.san~ 
do o afrouxamento da liquidez. Além da alteração já citada nas operações do 
mercado aberto, merecem destaque: 
a) ampliação dos créditos do Banco do Brasil através da Carteira de 
Crédito Rural (CREAI) e Carteira de Crédito Geral (CREGE); 
b) liberação de até 6% dos depósitos compulsórios efetuados em es-
pécie pelos bancos comerciais {até 4~/o pela Resolução no 295 do 
Conselho ~v1onetário Nacional, de 23 de julho de 1974 e 2% pela 
Resolução TI0 303, de 11 de outubro de 197-+ ); 
c) ampliação de 15% no refinanciamento de contratos vinculados à fa-
bricação de produtos manufaturados exportáveis (Resolução n° 296 
do Conselho Monetário NacionaL de 23 de julho de 1974); e 
d) refinanciamento de operações de financeiras com o comércio lojista. 
O discurso restritivo não se ref1etiu, entretanto, no comportamento dos 
empréstimos do Banco do Brasil ao setor privado, que se constituíram no prin-
cipal fator expansionista da base monetária. T aís empréstimos apresentaram em 
1974 um incremento de 78,9%, superando bastante o crescimento verificado 
em 1973 (50.4%). 
As aplicações de recursos para o setor rural não foram afetadas pela 
pretensão contracionista. Tanto assim que as aplicações em custeío com recur-
sos da Carteira de Crédito Agrícola e Industrial (CREAI) apresentaram cresci-
mento de 69, 1 ~'0. Os créditos para investimento, entretanto, tiveram um menor 
86 
Capílu!o 2- O financiamento da grande expansdo 
cresctmemo (47,4%), enquanto os financiamentos decorrentes da política de 
preços mínímos apresentaram uma evolução de 136,0o/o. 
A análise da evolução dos fundos e programas geridos pelo Banco 
Central também indica a não existência de restrição ao setor rural. As aplica-
ções líquidas cresceram 51,1% no ano mas, dentre as aplicações que mais se 
sobressaíram. estão as voltadas para o setor rural: F:\RR (93.8%): HJNDEPE 
!51.2%); FL:iDAG ( 112.3%): PROTERR.A. (84,4%); e CWB (67, !%). Excluí-
dos os fundos e programas direcionados à área rural destacaram-se: Corredores 
de Exportação i20L6%); FINEX (121,6%); Operações Especiais (82.2%); e 
Reserva \lonetána (85,8%). 
O mau desempenho do produto agrícola pelo terceiro ano consecutivo 
( 197:.?_ 4.0%; 1973: 0,0% e 1974: L0%)47, levou o governo a manter o ritmo de 
aplicações de recursos no setor, além de tomar. no segundo semestre de 1974, e 
em 1975, novas medidas de proteção ao mesmo. Foram msntuídos nesse perío-
do os seguintes programas: Programa de Garantia de Atividade Agropecuária 
(PRO.-\GR0)'8: Programa Nacional de Pastagens (PRO:\AP)": Programa de 
Desenvolvimento da Pecuána de Cone (PRODEPE)'0 e Programa Nacional de 
Armazenagem iPRONAZE:V!)51 . 
Além dos programas acima mencionados, enfase adicional foi dada 
-+7 s,._··.~::mn quedas a~c:uuadas na produção ca!é. tngo (-37,5"'o), u\godào r-'11!.6'%'! e cnnu-de-açucar t-S.::';'ul 
. \:~::.entos :>!g.nllicatl vos for= obndos apenas nas la\·ouras de so.1a ( 25.6%1. cac;;::u f5? .8%1 e arroz (] 6.3%), 
:e:~cio a.> J.:uw.ts pwdutos apresentado acsc!mento quase que nulo 1 fe1_1ilo: i .-l'!·ü·. batata mglesa: .;J.2'!-1>. 
:::at1Jwca. ~.-+%. mliho O ...I%) 
..ll\ E:n U':l de outubro de 1974, a Resolução n" 301 do Conselho Monetáno ;-,;·acwnaL aprovou o Regulamento do 
;··I~Oc\GRO. wm a finalidade de exonerar o produtor rural de obngaçôes tlnu.t1CC!ras reíat1vas a opcra.,:õcs 
!~:::çJcS Je credlto ruraL de custeto e mvestlmento . .;UJO pagamento fosse düícultado pela ocorrCncm de 
:..:~~0meno~ naturms. prn.gas e doenças que vtesscm a annpr bens, rebanhos e plantaç0cs. /1. Circular a~ 241 
,iQ BJ.IlCO Central do Brasll. de 23 J.e dezembro de ! 974_ estabeleceu as normas que regenJ.In a execução do 
F:ZOAGRO Em U2 de abril de 1975, a Circular n" 248 cancelou as normas sobre o PROAGRO, dtvuig:J(hts 
;:~i;J Crcular n~ 241. nor terem stdo codliicadas no Manual do Cro!:d\to Rural. Capitulo 19. do Banco Central 
~u Brasil E tmpo~te sallentar que o PROAGRO niio garantia o tolal das pçrdas dos produtores rurats, 
, .. !penas exonerava.os das obngações tínancetras re!atn-·as às operaçOes de custeiO e mvesumento. 
->·l \) ?RONi\.P tOt reguiamemado em 05 Je JUnho '-k 1:175, pda Ctrcular n· 256 do i3an<:o Central do I3ras!l. e 
,-1sava o aperfeiçoamento do mane;o do rebanho bovino, através do esttmulo ao uso de tecmcas raciOnais de 
alunentação do gado, pnnctpalmente no penedo da seca, vta formação J.e pastagens artliictats ou 
_ _ melhoramento das pastagens naturrus. 
)(l O PRODEPE ob_ietn·ava prover os pecuanstas de ass1stêncm té<:nica e creditic1a e se desunava à pecuàna 
" !::-onna de cone e/ou m1sta. 
)j O PRONAZEM f01 mstltuido pelo Decreto n" 75.688, de 02 de maio de 1975, e regulamentado em 13 de 
:::;osto de 1975, pda C1rcular n~ 268 do Banco Central do Brasll. O PRONAZEM tmha como met.a a 
dcmmação do déti.c:t da capactd.ade armazenadora e;..:Jstente. O obJC!Jvo era elímmar o déficit e, ao mesmo 
tempo, aumentar a part!Clpação do setor pnvado no desenvolvtmento da mfra-estrutura de armazenagem, 
além de cnar suporte il política de estoques reguladores, reduzir as perdas ocasiOnadas pelo retardamento 
.iJs .:olheltas e peta guarda dos produtos em locaJs madequados, além de amemzar os custos de fretes de 
;:-rodutos Ut<ncolas aue se ele\-am nos Denodos de pique da safra. 
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àqueles vinculados à política de integração nacional. Essa política buscava. se-
gundo os mentores da política econômic;.; da época, aproveitar o potencial do 
Brasil como fornecedor mundial de produtos agrícolas, através do estabeleci-
mento de áreas e programas integrados. 
Vàríos programas voltados para a política de integração nacional já ha-
viam sido implantados em anos anteriores: 
a) Programa de Pólos Agropecuários e Agromínerais da Amazônia 
(POLAMAZÔNIA); 
b) Projeto Aripuanã, para desenvolvimento de projetos de colonização 
do município de Aripuanã (Mato Grosso); 
c) Programa de Áreas Integradas do Nordeste (POLONORDESTE); e 
d) Programa do Trópico Semi-àrído, para estimular o desenvolvimento 
econàmíco e social do Nordeste . 
. -\lém destes. é criado em 1975 o Programa de Desenvolvimento da Pe-
cuária de Corte no Norte e no Nordeste (PRODEM. Z) 51 e, em 1974 e 1975, 
são criados três novos programas com o objetivo de orientar. na direção dos 
cerrados e do pantanal matogrossense, o processo de ocupação que já vinha 
ocorrendo, a partir da região de Dourados (MS), do sul de Goiás, do oeste de 
Niinas Gerais e da área de influência imediata de Brasília. São estes: 
a) o Programa de Desenvolvimento Especial do Pantanal, em Mato 
Grosso, criado em 1974; 
b) o Programa Especial da Região Geo-Econàmica de Brasília, criado 
em 1975; e 
c) o Programa de Desenvolvimento dos Cerrados (POLOCENTRO), o 
maís importante deles. 
Importante parcela dos programas criados nesse período tinha também 
uma articulação significativa com o processo de modernização, buscando o au-
mento da produtividade agrícola. além de possuir um razoável grau de envol~ 
vimento com os setores produtores de insumos, máquinas e equipamentos, 
constantes do complexo agroindustrial. Tais programas visavam induzir os 
agricultores à utilização intensiva de fertilizantes, sementes melhoradas e me-
canização. No ano de 1975, por exemplo, o crescimento no número de tratores 
produzidos no País foí de 23, 7%. 
52 O PRODENOR fol ínstituido em 13 de agosto de 1975, por decisão do Conselho Monetário Nacwnal. 
1mcmlmente para asststtr aos pecuanstas aung1dos pelas cnchemes ocomdas no None e no Nordeste, em 
:ulho de i 975 e se destmava à oecuàna bovma e bufalma. de corte e/ou mtsta_ 
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Assim, além de o setor agropecuário já se beneficiar de taxas reais de 
juros negativos, a partir de 1974, o governo intensificou ainda mais esse esti-
mulo, passando a subsidiar totalmente os encargos de insumos modernos. São 
criados: 
a) o Programa de isenção de encargos bancários aos créditos rurais 
destinados à aquisição de insumos subsidiáveís. A Resolução n° 311 
do Conselho Monetário Nacional, de 11 de novembro de 1974, isen-
tou totalmente de encargos bancários as operações de crédito rural 
destinadas à aquisição de insumos utilizáveis nas atividades agrope-
cuárias e que já vinham sendo parcialmente subsidiadas pelo Fundo 
Especial de Desenvolvimento Agrícola (FIJNDAG) e contratadas no 
periodo de l' de julho a 31 de dezembro de 1974. A Circular n' 236 
do Banco Central do Brasil, de 18 de novembro de 1974, estabe-
leceu quais seríamos insumos subsidiários objetos das operações de 
crédito ruraL que estariam isentos de encargos bancários. Em 31 de 
dezembro de 1974, a Circular n' 244 do Banco Central do Brasil 
prorrogou os beneficios da Resolução no 311 para as operações que 
viessem a ser contratadas até 30 de junho de 1975. As Circulares nos 
251 e 283, respectivamente de 05 de maio e 23 de novembro de 
1975, prorrogaram novamente os beneficios para os créditos contra-
tados até 30 de junho de 1976. A Circular n' 283 excluiu também da 
abrangência desses beneficios os financiamentos contemplados pelo 
Programa de Subsidias ao Preço de Fertilizantes (PROFERI), já 
que estes tinham sido defmidos, especificamente, em Regulamentos 
constantes das Circulares de n's 257 e 262, de 17 de Junho e 10 de 
julho de 1975, respectivamente; 
b) o Programa de Subsidias ao Preço de Fertilizantes (PROFERI), que 
estabeleceu um novo mecanismo de estímulo ao uso de fertilizantes 
quínticos e minerais e foi regulamentado em 14 de abril de 1975, pe-
la Circular n' 249 do Banco Central do Brasil, cancelada pela Cir-
cular n' 257, de 17 de junho de 1975, que apresentou novo regula-
mento do programa. A Circular n' 262, de !O de julho de 1975, deu 
nova redação ao Capitulo V desse Regulamento. A Circular n' 271, 
de 20 de agosto de 1975, prorrogou para 30 de setembro de 1975 o 
prazo constante da Circular n° 257 e estabeleceu que, a partir de 1_ 
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de outubro de 1975, prevaleceriam as tabelas aprovadas pelo Conse-
lho fnterministerial de Preços (CfP). Apesar de os fertilizantes não 
se beneficiarem do subsídio total dos encargos, como os demais 
ínsumos, estando sujeitos aos encargos nonnais do crédito rural, 
eles contavam com um beneficio especial de 40°/o sobre o preço de 
aquisição pelo produtor. O subsidio era fixado sobre o preço de 
aquisição dos fertilizantes, fossem eles adquiridos com recursos de-
correntes de operações de crédito rural ou com recursos próprios do 
comprador. O resultado disso acabava sendo, inclusive, muito supe-
rior ao subsídio total dos encargos.; e 
c) o Programa Nacional de Calcário Agrícola (PROCAL). O PROCAL 
foi regulamentado em 09 de janeiro de 1975, pela Circular n' 245 do 
Banco Central do Brasil e objetivava a defesa da terra, o aumento da 
produtividade do solo, atravês da correção de acidez e a criação das 
bases necessànas ao êxito da política de estímulo ao uso de fertili-
zantes. 
Além destes programas, foram ainda liberados recursos para a aquisi-
ção de colheitadeiras automotrizes. Em 15 de janeiro de 1975, a Circular n' 
246 do Banco Central do Brasil autorizou o financiamento com recursos do 
crédito rural de colheitadeiras automotrizes de procedência estrangeira, além de 
fixar limites de financiamento de colheitadeiras auromotrizes produzidas no 
país, em função dos níveis de nacionalização. Apesar de a Circular no 246 li-
mltar, em 30 de junho de 1975, o prazo para a realização de tais operações, ele 
foi posteriormente estendido até 31 de maio de 1976 pela Circular n' 282 de 04 
de dezembro de 1975. 
Visando melhorar também a administração do crédito rural, o Banco 
Central do Brasil, através da Circular n' 2~2. de 26 de dezembro de 1974, des-
membrou a Gerência de Coordenação do Crédito Rural e Industrial (GECRJ) 
em duas outras- Gerência do Crédito Rural (GERLR) e Gerência do Crédito 
Industrial e Programas Especiais (GESPE). 
A partir de julho de 1975, há uma aceleração na expansão do crédito 
rural provocada, em parte, pela implementação dos programas acima meneio~ 
nados e, também, pelo atendímento às regiões atingidas por dificuldades climá-
ticas. 
Em 13 de agosto de 1975, as Circulares de n's 269 e 270 do Banco 
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Central do Brasil comunicaram a aprovação de medidas de caráter emergencial 
e prioritário, visando oferecer aos agropecuaristas condições para a retornada 
de suas atividades rurais ante os efeitos danosos das geadas ocorridas em re-
giões dos estados do Paraná, São Paulo, sul de Mato Grosso e sul de Minas 
Gerais e das enchentes em regiões dos estados do Amazonas, Pará, Pernam-
buco, Alagoas e Sergipe. 
Os distúrbios climáticos, que afetaram diversas áreas do País, promo-
vendo a queda na produção de várias lavouras e produtos hortigranjeiros, exer· 
ceram urna importante influência na elevação dos preços dos produtos agrico· 
las e gêneros alimentícios, contribuindo para que não se assistisse, no ano, a 
uma maior desaceleração da inflação. Os dados da Tabela 2.7, indicam a pres· 
são exercida pelos produtos agrícolas e pelos gêneros alimentícios. 
Apesar desses dados revelarem que as maiores pressões sobre os índi-
ces de preços por atacado vieram dos produtos agrícolas e dos gêneros alimen-
tícios, deve-se registrar que alguns produtos industriais também exerceram 
pressão 53. 
Além dos produtos agrícolas, a tabela 2. 7 acusa também uma pressão 
das máquinas, veículos e equipamentos, que são um sub-setor dos bens de pro-
dução. A desagregação trimestral dos dados mostra, ainda, uma enorme pressão 
dos preços dos bens duráveis de consumo no 1 o trimestre do ano. 
O crescimento significativo dos preços de algumas matérias primas 
não-alimentares, principalmente de bens de produção. decorria tanto da mudan-
ça intemacíonal dos preços relativos como, em alguns casos, eram ainda res-
quícios da descompressão dos preços implementada desde o início de 1974. 
:\ desagregação trimestral do crescimento dos preços mostra que o im-
pacto advindo dos produtos agrícolas e gêneros alimentícios teve maior inten-
sidade no terceiro trimestre do ano de 1975, justamente no período em que 
ocorreram os distúrbios climttticos. 
A variabilidade da taxa mensal da inflação acabou por reforçar uma 
idéia Já presente na avaliação dos membros da equipe econômica do governo, 
desde o crescimento dos preços no primeiro quadrimestre do ano anterior. Essa 
idéia era a de que os movimentos dos preços deviam-se a dois fatores. O pri-
meiro resultava de focos inflacionários básicos e o segundo de acidentes climá-
53 Prínctpalmente motores elétncos. elétrodos para solda elétnca, gasolina. mim!rios de manganês, fios de 
ra}on, 1So!adores de porcelana, borracha hevea, maqumas para mdústna do vestuario, o!eo d1ese!, chapas 
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ticos e de impactos imprevistos da conjuntura internacíonal. 
Tabela 2.7 









j Indíce Geral de Preços 












Índice de Preços por Atacado 
Oferta Global . ' 6,1 9,0 7,2 30,5 ),.) 
1 Produtos Agrícolas 4,4 3,4 16,2 6,7 33,8 
Produtos Industriais 6.0 7,8 4,9 8,0 29,1 
Disponibilidade Interna 5,7 6,3 7,4 7,2 29,3 
Bens Duráveis Consumo 12.0 1 '7 6,1 6,1 28,2 
Gêneros Al!menticios o 5,0 12,6 i 7,0 33,1 
' "·-Bens de Produção 
' 
6,0 8,3 4,3 ! 7,4 28,6 
' 
' Materías Primas 
' 
3,9 7,6 3,8 8,2 25,6 
.\1ateriais Construção 
' 
6.0 5,0 4,2 4,6 21,3 
' Má o Veíc e Eqwpam. 7.0 8,6 5.3 6,1 29.8 
. 
. 
' Fonte: CO~JU>.'TIJRA ECONOMICA. ruo de Janetro: Fundaçao Getulio Vargas. LJO. n.7. JUL 
1976. p.J69~l78. 
Segundo os responsáveis por esse diagnóstico, era necessário expurgar 
dos índices os fatores acidentais. A suspeita, desde o primeiro semestre de 
1974, de que haveria expurgo aumentava ainda mais a instabilidade dos índi-
ces. Já que maior incerteza em relação às taxas mensais da inflação gerava dú-
vidas acerca da desindexação da correção monetária, botando mais lenha na fo-
gueira da especulação financeira. 
).Jo segundo semestre de 1975, é finalmente alterada a sistemática de 
cálculo da correção monetária, passando-se a considerar, na fixação de seus 
coeficíentes. o índice de preços por atacado, isento das oscilações consideradas 
atípicas e resultantes de acidentes climáticos ou de impactos imprevistos da 
conjuntura internacional. 
Do ponto de vista da política monetária, deve-se acrescentar à expan-
são do crédito rural o crescimento do crédito às atividades urbanas provocadas 
pela retomada do crescimento da economia no último trimestre do ano. Após 
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um período de fraco desempenho do setor mdusrríal, há, ao tina! de 1975, uma 
recuperação de parcelas significativas desse setor, que se estendeu até !976, 
ano em que ele apresentou uma taxa de crescimento da ordem de 11 o/o .. 
A evolução da política monetária, em !975, pautou-se pelo atendimen-
to ao setor industrial - com o objetivo principal de acelerar a substituição de 
importações, em especial nas indústrias de bens de capital, de insumos básicos 
e eletrônica de base - pela instituição de linhas especiais de redescontos para 
estímulos às exportações e pela assistência financeira aos produtores rurais. 
A política de estimulo ao setor indusrríal e às exportações objetivava 
atenuar os desequilíbrios do Balanço de Pagamentos. As Resoluções n~ 329 e 
330, do Conselho Monetário Nacional, de 16 de julho de 1975, criaram uma 
linha especial de redesconto destinada a oferecer suporte financeiro aos bancos 
comerciais autorizados a operar em càmbio. para fmanciar empresas comer~ 
ciais exportadoras nacionais e a amparar títulos relativos a manufaturados ex~ 
portáveis depositados em entrepostos aduaneiros. Estabeleceram, ainda, tais re-
soluções, as faixas de redesconto, os prazos e as taxas a vigorar nessas ope~ 
rações de assistência financeira. A Resolução no 353, de 02 de dezembro de 
!975, instituiu o Programa Especial de Estimulo às Exportações, com o obje-
tivo de suprir de capital de giro as empresas produtoras e exportadoras que 
apresentassem aumentos em suas vendas ao exterior. 
Além de atender especificamente aos objetivos acima mencionados, a 
intenção do governo, no início de 1975, era evitar medidas que causassem im-
pactos desfavoráveis no desenvolvimento das atividades econômicas. O resulta-
do foi a adoção de urna política monetária e creditícia mais liberal, com a ma-
nutenção de urna relativa folga na liquidez do sistema. 
Visando a manutenção dessa folga de Iiquidez, a Resolução no 318 do 
Conselho Monetário Nacional, de 27 de fevereiro de 1975, pemlitiu a liberação 
adicional dos depósitos compulsórios efetuados em espécie pelos bancos co-
merciais, ampliando o percentual de 4% para 8°/o, aplicado sobre os depósitos 
sujeitos a recolhimento, para financiamento de capital de giro das empresas in-
dustriais e comerciais de pequeno e médio portes. Adicionalmente, o Banco 
Central do Brasil implementou, a partir de março, o chamado mecanismo do 
'tefinancíamento compensatório", que consistia na efetivação de depósitos do 
Banco Central diretamente nas contas de reservas, mantidos pelos bancos co-
merciais junto ao Banco do Brasil, a taxa de juros reduzida e prazo defmido de 
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retomo. Tal procedimento objetivava neutralizar as contrações indesejadas no 
nível de líquidez do sistema. 
Diante da política monetária implementada em 1975, os dois grandes 
fatores de expansão da base monetãria foram os empn!stimos do Banco do Bra-
sil ao setor privado e as aplicações do Banco Central junto às instituições fi-
nancetras. Os empréstimos do Banco do Brasil apresentaram, no ano, uma evo-
lução de 63,9% sendo que os créditos do Banco Central a instituições finan-
ceiras acusaram aumento de 80%. Por outro lado, atuaram preponderantemente 
como fator de contração da base monetária: 
a) os recursos líquidos do Tesouro Nacional junto às Autoridades Mo-
netárias, que decorriam basicamente da colocação líqmda de títulos 
federa1s junto ao público; 
b) os depósitos sobre importações (Resolução n' 331 do Conselho Mo-
netário Nacional, de 16 de julho de 1975) e outros depósitos; 
c) os recursos próprios; e 
d) o desempenho negativo do Balanço de Pagamentos. 
Deve-se ressaltar que, em razão da enorme quantídade de fundos e pro-
gramas administrados pelo Banco Central do Brasil, já listados anteriormente, 
o acréscimo no fluxo de recursos canalizados durante 1975 ao conjunto de to-
dos os fundos e programas foi bastante significativo (!21.7%). 
É importante acrescentar que, além dos fundos e programas destínados 
à assistencia tlnanceira dos produtores rurais, contribuíram também para esse 
crescimento os recursos alocados ao setor exportador. O Fundo de Financia-
mento das Exportações (FINEX), por exemplo, apresentou um crescimento de 
!49.4% em suas aplicações no ano de 1975. 
Em 1975, o total dos saldos de empréstimos ao setor privado concedi-
do pelo Sistema Monetário apresentou um crescimento de 56, 7~'Ó, tendo sido de 
67.6'% o crescimento dos empréstimos à atividade agropecuária. Nesse ano. os 
financiamentos concedidos para "operações subsidiadas" e 'ínelhoramentos e 
equipamentos': tiveram aumentos superiores à 80o/o. Os recursos alocados na 
política nacional de sustentação de preços mínimos acusaram um incremento 
de 94,9o/o. O maior responsável pelo crescimento nos créditos concedidos à 
produção agropecuária foi o Banco do Brasíl, que apresentou uma expansão de 
81,3% em seus empréstimos. 
Diante dos fatores climáticos desfavoráveis, a cafeicultura apresentou 
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uma queda de 72% em sua produção em 1976, o que levou a uma expansão de 
apenas 0,4% no produto das lavouras. Com isso o setor agropecuário apre-
sentou um crescimento de 4,2%, exclusivamente por conta da enorme expansão 
da pecuária (12.2% no ano). No entanto, ressalte-se que, excluída a produção 
de café. a expansão do produto agropecuário no ano de 1976 foi de 10,5%. 
Em 1976, portanto, mantém-se a pressão de demanda sobre o crédito 
ruraL que acrescida da exercída pela demanda urbana, gerava uma forte pres-
são sobre as operações de liquidez. As pressões monetárias, no entanto, não ad-
vinham apenas das dificuldades de caixa que levavam os bancos comerciais a 
recorrerem às operações de assistência financeíra de liquidez junto à Autori-
dade 'v!onetária para atender a crescente demanda por empréstimos. As pres-
sões dos bancos comerciais eram reforçadas. também, pelo nível das taxas de 
juros do mercado monetário, que se sítuavarn em patamares superiores à taxa 
de assistência financeira de liquidez cobrada pelo Banco Central. 
As elevações observadas no índice de preços no primeiro trimestre do 
ano. o crescimento da demanda global e a expansão da liquidez. reforçavam as 
teses dos responsáveis pela política econômica, que advogavam a contenção da 
expansão da liquidez como medida de combate à inflação. A partir de março, 
as Autoridades Monetárias vão adotar uma série de medidas visando conter o 
ritmo da expansão creditícia. Entre estas,destacam-se: 
a) elevação da taxa de depósitos compulsórios sobre os depósitos à vis~ 
ta nos bancos comerciais. Pela Resolução TI0 375 do Conselho Mo-
netário NacionaL de 09 de abril de 1976, o percentual de recolhi-
mento, que era de 27o/o, foi elevado para 33%. Pela mesma Reso-
lução. a pena pecuniária devida pelos bancos comerciais. no caso de 
deficiências relativas ao recolhimento compulsório (22~~ ao ano, 
para o período até 8 dias, e de 27% ao ano, para o período de 8 até 
15 dias) foi aumentada para um percentual único de 31 ~{, ao ano. pe-
lo prazo em que ocorresse a deficiência. Em 21 de julho de 1976, a 
Resolução n° 382 do Conselho Monetário Nacional elevou, mais 
uma vez, o percentual de recolhimento para 35o/o, passando a pena 
pecuniária para 43% ao ano. A elevação da taxa do compulsório te-
ve como coadjuvante a implementação de medidas que visavam uma 
maior participação da moeda no seu recolhimento total. A Reso-
lução no 388 do Conselho Monetário Nacional, de 15 de setembro 
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de 1976, detenninou que os estabelecimentos bancários continua~ 
riam aplicando, exclusivamente em financiamentos de capital de gi-
ro às pequenas e médias empresas, a importâncía equivalente, no 
mínimo, a 12% do total de seus depósitos sujeitos a recolhimento 
compulsório, mas que tais aplicações se fariam, exclusivamente, 
com recursos próprios dos bancos comercrais, A Resolução n° 3 90, 
da mesma data, estabeleceu que, a partir da posição referente à se-
gunda quinzena do mês de agosto, os acréscimos de recolhimentos 
compulsórios dos bancos comerciais não poderiam ser convertidos 
em L 1:-J e ORTN, mantendo-se, portanto, aos níveis nominaís exis-
tentes na data dessa Resolução. Com essas medidas, a participação 
da moeda no total do recolhimento compulsório. que era de 22~-'Ó em 
dezembro de 1975, elevou-se para 44,2% ao final de 1976; 
b) aumento do custo da assistencia financelr<1 de liquidez. Promoveu-se 
uma elevação do custo dos empréstimos __.ç liquidez aos bancos co-
merciais concedidos pelo Banco Central do Brasil. A Circular n" 
294 do Banco Central do Brasil, elevou a taxa de desconto dessas 
operações (intra-limite), de 18% ao ano, para 22% ao ano, e, ainda, 
para 28% ao ano em 21 de maio de 1976 pela Circular n' 301; 
c) aumento das taxas máximas de juros dos bancos comerciais. ARe~ 
solução n' 368 do Conselho Monetário Nacional. de 09 de abril de 
1976, elevou a taxa máxima para as operações ativas dos bancos co-
merctais; 
d) liberação das ta.xas de juros incidentes sobre as operações ativas das 
financeiras, bancos de investimento e bancos comerciais. A Reso-
lução n° 361, do Conselho Monetário Nacional, de 12 de março de 
1976, estabeleceu que as aplicações de bancos de investimentos e 
financeíras seriam feitas a taxas de mercado e a Resolução no 389, 
de 15 de setembro de 1976, determinou que as operações ativas dos 
bancos comerciais fossem realizadas, também, a taxas de mercado; 
e) imposição de restrições ao crédito direto ao consumidor. A Reso-
lução n" 383 do Conselho Monetário Nacional, de 21 de julho de 
1976, reduziu os prazos máximos e aumentou a participação mínima 
dos mutuários nas operações de fmanciamento praticadas pelas so-
ciedades de crédito, financiamento e investimento; e 
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f) imposição de restrições de crédito ao mercado imobiliário. A Re· 
solução n' 386 do Conselho Monetário Nacional, de 21 de julho de 
1976, vedou às instituições financeiras não integrantes do sistema fi· 
nanceiro da habitação, a concessão de empréstimos vinculados por 
qualquer forma à aquisição de terrenos que não se destinassem a uso 
próprio e à produção de unidades habitacionais. A Circular no 311 
do Banco Central do Brasil, de 21 de outubro de 1976, complemen-
tou a Resolução n() 386, ao comunicar que os bancos de investimen-
to somente poderiam realizar operações de crédito destinadas à pro· 
duçào e comercialização de empreendimentos imobiliários que não 
se destinassem a urbanização, loteamentos ou a empreendimentos 
com fins residenciais. 
Para reforçar tais medidas, o Banco Central utilizou-se também das 
operações no mercado aberto para enxugar ainda mais a liquídez da economia. 
Da liberação de juros, foram excluídas as operações de crédito ruraL o 
que denotava não ser dessa vez ainda que ele seria afetado pelos propósitos 
contracionistas da política monetária. Pelo contrário, os recursos monetários 
aplicados no financiamento rural foram até ampliados através: 
a) dos refinanciamentos destinados a amparar as atividades agrícolas 
voltadas pan n setor externo (cafê. cacau, fumo, mamona e sisal); 
b) da impleme:...ção do Programa l\acional do ÁlcooL criado pelo De-
creto n° 76.593, de 14 de novembro de 1975 e regulamentado em 30 
de março de 1976, pela Resolução n' 364 do Conselho Monetário 
Nacional; 
c) pela implementação, em 1976, de novos programas (Programa Na-
cional de Armazenagem - Pronazem, Programa de Desenvolvimento 
de Áreas Integradas do l\ordeste - Polonordeste e Programa Es-
pecial da Região Geo~Econômica de Brasília, complementar ao Po~ 
locentro, e que visava promover o desenvolvimento da economia 
agropecuária de Goiás e noroeste de Minas Gerais); e 
d) pela implementação de mais um sub-programa do Funagri, Pro· 
grama da SEPLA"', que passou a contar com recursos originários da 
subscrição de ORTNs por entidades públicas. 
Só os Fundos e Programas administrados pelo Banco Central do Brasil, 
e destinados ao fortalecimento da agropecuária, apresentaram em 1976 um 
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crescunento da ordem de 132,44% em suas aplicações. Dentre estes Fundos. 
destaque deve ser dado ao Fundo Especial de Desenvolvimento Agrícola 
(Fl':-.JDAG), que se destinava à realização de operações subsidiadas- sendo as 
mais importantes, as incluídas no PrO!,'fanta de Subsidio ao Preço dos Fertili-
zantes (PROFERI)~ e que apresentou um crescimento de 327.7% no ano. 
A idéia da importância dos Fundos e Programas administrados pelo 
Banco Central do Brasil, e destinados à agropecuária. é dada pelo fato de que 
eles tiveram em 1976 aplicações que cortesponderam a 3,44 vezes as aplica-
ções do Fundo de Defesa de Produtos de Exportação (FDPE)- entre os quais 
estavam íncluídos os refinanciamentos destinados às atividades agrícolas vol· 
tadas para o setor externo (Tabela 2.8). 
Tabela 2.8 
fundos e programas administrados pelo Banco Central do Brasil 
197.-1976 (saldos das aplicações em CrS milhões) 
Discriminação 1974 1975 1975/74 1976 1976175 
% % 
:1 Total LtgU!do 29 004 47 100 I 62.4 85.637 81,8 
:i Fli:\ AGRI 8 313 I 18.679 !24.7 43469 i 132,7 
:i F'\ll.R 5.344 13 681 156.0 . 13 567 72.3 
FC;,<DEPE I 060 1.326 25.1 2 023 52.6 
Fl"'DAG 889 I 592 79 1 6 809 327,7 1 
Fl.,.DECE 231 254 10.0 • 309 21.6 ~ 
COREX . 721 ! 1.582 1194 :: 402 51.8 
FIBEP 8 1 i -87.5 




- í - . 2708 
Outros 60 51 -15.0 4.057 7 854.9 
! PROTERRA 1 559 2 2-12 -13.8 4 o 12 79.0 
iPROAGRO 
- i 48 504 950.0 
! PDi 753 
I POLO;,<ORDESTE 2 
I FDPE 11047 12.776 15.7 14. 177 11,0 
i F!?> 'EX 1 210 2 866 !36.9 6 065 111.6 
Reserva Monetaria 4.526 7.835 73.1 13.828 76,5 
Outros 2.998 2.654 -I 1.5 2.827 6.5 
Fonte: RELATORJO A."-"U.AL: !_976. BrasJha: Banco Central da Repubhca do Brasil_ v l3, n.-+, abr. 
1977. p.72. 
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A úníca medida resnitiva ao setor rural ocorreu em 22 de dezembro de 
1976, com a Resolução n' 402 do Conselho Monetário Nacional extinguindo, a 
partir de 1' de janeiro de 1977, a bonificação de 40% sobre o preço dos ferti-
lizantes adquiridos por operações de crédito rural, beneficio que vigorava para 
as operações contratadas a partir de 1° de janeiro de 1975. Essa Resolução 
extinguiu. ainda, a isenção dos encargos bancários sobre os financiamentos de 
aquisições dos demais insumos, estabelecida pela Resolução n' 311 de 11 de 
novembro de 1974, restabelecendo, deste modo as taxas normais de crédito 
rural para as operações da espécie. 
Apesar de as restrições à polítíca monetária não terem atingido o setor 
ruraL aínda assim assiste-se à queda na participação dos bancos comerciais no 
momante do crédito rural. O resultado final foi um crescimento de apenas 3,1% 
no volume do crédito rural em 1976 (Tabela 2.2), devido ao aumento, bem 
acima da inflação, verificado nos créditos oficiais, principalmente nos 
empréstimos do Banco do Brasil. 
Os recursos alocados pelo Banco do Brasil para o setor rural no ano 
absorveram 51,6% dos financiamentos totais que ele concedeu. Os créditos à 
agricultura expandiram-se 6l,Y% e à pecuária 54,4% em relação a 1975. Além 
dísso. a expansão nos Fundos e Programas administrados pelo Banco Central 
do Brasil destinados ao fortalecimento da agropecuária foi de 132.44%> (Tabela 
2.8). 
Essa expansão dos créditos oficiais ao setor rural trabalhava contra a 
decisão de mantê-lo, pelo menos temporariamente, fora das restrições à política 
monetária. Isso porque, em 1976, apesar da polí.tíca monetária restritiva e do 
crescimento expressivo de algumas rubricas representativas de recursos com 
que contavam as Autoridades W1onetárias54, observou-se uma expansão de 
49,8% na base monetária. como resultado do forte ritmo de crescimento das 
operações ativas. Dentre estas. a principal variação foi a dos empréstimos do 
55 d .d ' d Banco do Brasíl, que cresceram 62% durante o ano , ten o s1 o mais a 
metarle absorvidos pelo setor ruraL 
O ano de 1976 encerra-se com um significativo incremento do P!B 
S..+ Como. por exemplo, os depósttos sobre Importações, os recursos própnos e a colocação líquida de titulas 
~, federais tunto ao oublico. )) ~ . 
F ora os emprestimos do Banco do BrasiL a segunda ma10r vanação deveu~se ao comportamento das contas 
çambtaJs. como conseqtlêncm da SJgmiicauva expansão do saldo das reservas externas venticada no segundo 
>emestre do ano. 
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(9,2°/o), tendo o setor índustrial crescido 10,9% e a agropecuária 4,2%. 
Paralelamente, o déficit na balança comercial foi de US$ 2.218,3 milhões, 
tendo o índice geral de preços - disponibilidade interna apresentado um 
aumento de 46,3%, muito superior ao verificado em 1975 (29,4%), 
Diante desse quadro, o diagnóstíco oficial era de que vislumbravam·se 
··para 19i7. sénos problemas para a balança comercwl e para a reduçCio da taxa 
mtlacmnána, caso fosse manndo o elevado ntmo de cresc;menw econômico 
mdustnal. aliado aos ejeuos neganvos na economw, que normalmente surgmam 
como conseqtiência da bmxa expansão agricoia, em 1975 e 1976 
A opção pelo eqwlíbrto na balança comercwi e red1.. da taxa de mflaçào 
ex;gma. em contrapartida. que o Governo onentasse u poiit1ca econômica. em 
1977. no senudo de desacelerar. a curto prazo. o rumo de cresclmemo global da 
economw. através de medidas que proptcwssem queda no rumo da produção 
mdusmal e dos negóciOs em geral. Tal esquema. contudo. não se na seguido para 
a sewr agricofa. nào só por sua 1mporrâncw para o seror exporrador braslie1ro e 
para o abastecimento mwmo. mas lambem pelos própnos problemas enfrentados 
pela agncultura. em 1975 e 1976. em boa parte causados por fOrça de condições 
chmallcas adversas. 
Neste 5enudo. procurou o Governo aczonar os mstrumenros tradiciOnaiS de 
po/ittca económ1ca, utilizando. de um lado, a políl1ca de mvestJmentos públicos -
•/traves da programação de uma séne de cortes em seus planos e programas de 
mve.mmenro ~ e. de outro. a poiin'ca monerG.na e credrticJa, com ob;etivos mms 
resmnvos que antenormenre. 
Com relação à política monerG.na e creditícia, espec~licamenre. observou*se, ;á em 
1976. que, com o recrudesczmento da taxa de mjlaçào, as medidas de caráter 
resrnnvo rornaram~se mms mtensas. pnnc1paimenre no segun,qo semestre do ano. 
com v1sras a arreji::cer a demanda global por bens e serviÇOS .. )o 
Ylesrno vislumbrando problemas para a economia, caso não se 
ac10nassem instrumentos restritivos de política monetária e creditícia durante 
1977, entendeu o governo que a vigência das medidas adotadas em 1976 
permítiria um controle efetivo sobre a expansão dos meios de pagamento e do 
crédito. 
Nesse sentido, foram mantidas em 1977 as diretrizes da política 
monetária adotadas no ano anterior, complementando~as com: 
a) redução do limite máximo de captação, pelos bancos comerciais e 
de investimento, dos depósitos a prazo fixo inferiores a 180 dias57; 
b) aumento da carência mínima dos empréstimos em moeda estran~ 
~~BOLETIM:. Bras!lia: Banco Central da República do Brasil. v. 14, n.4, abr. 1978, p.59. 
~ Tal lirmte. que era de 20% do total dos depowos a prazo fixo, 101 reduz1do, em 23 de junho de 1977, para 
I 0% pela Resolução n~ 431 do Conselho Monetáno NacmnaL 
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geira58, buscando tal medida não só controlar a liquidez, como tam-
bém melhorar o perfil da dívida externa; 
c) nova elevação da taxa de depósito compulsório incidente sobre os 
depósitos à vista nos bancos comerciais59 ; 
d) modificação na contabilização das LTNs vinculadas aos depósitos 
cornpulsórios60 ; 
e) nova elevação das taxas cobradas pelo Banco Central nas operações 
de assistCncia à liquidez61 ; e 
f) congelamento temporário, no Banco Central, da contrapartida em 
cruzeiros dos empréstimos externos que ingressassem no País, entre 
17 de novembro de 1977 e 20 de janeiro de 197862 . 
Apesar de o governo assumir que a orientação restricionista dada à 
política econômica não se aplicava ao setor rural, a primeira medida de res~ 
trição surgiu logo no início de 1977, em 26 de janeiro. Nessa data, a Resolução 
n' 416 do Conselho :Vlonetário Nacional determinou um aumento do custo do 
crédito ruraL nas operações de investimento. 
A taxa básica. que era de 15~/o ao ano, foi elevada para 18o/o no caso 
das operações de crédito entre LOOO e 5.000 vezes o maior valor de referência 
(MVR) e para 21% no caso de operações de valor superior a 5.000 MVR. Nas 
operações de comercialização, as taxas de desconto de notas promissórias e 
duplicatas rurais e notas e cédulas de crédito industrial, foram elevadas de 15~·'Ó 
para 22~<'0 ao ano. Somente os créditos ligados às operações de custeio agrícola 
tiveram sua taxa básica mantida (15% ao ano). 
Os resultados obtidos pela política econômica implementada em 
197763 tiveram um peso decisivo na manutenção, no ano de 1978, da política 
de controle da demanda agregada. Esta tinha como objetivo compatibilizar o 
crescimento econônuco com o ajuste do balanço de pagamentos e com a 
redução no ritmo de crescimento dos preços internos. A política econômica 
~~A carêncm miruma de tais emprestunos foi elevada. a partir de junho. de 6 para 30 meses. 
~ A Resolução n~ 446, do Conselho Monetàno Nacwnal, de 19 de outubro de 1977, elevou a ta."'a de 35% para 
.. 40%, aumentando amda a pena pectuuaria pelo atraso deste recolhimento de 43% para 47% ao ano. ~)O A Circular n" 357 do Banco Central do Brasil, de !9 de outubro de 1977, determinou que tal contabilização 
fosse realizada pelo valor de aquisição, e não pelo ~'alar de face, o que unplicou em novo aumento na 
c l part:c1pação da moeda no total do compulsório. 
0 A Circular n" 358 do Banco Central do Bras1l, de 19 de outubro de 1977, elevou essa taxa de 28% (no limite 
62 normal) para 30% . 
.. 3 ConfOrme a Resolução n~ 449 do Conselho Monellino Nacwnal. de 16 de novembro de 1977. 
D A po!JtJca económ1ca tmpiementada em 1977 redundou em expansão das exponações, llge1ro decresc1mo nus 
rmponações e quebra no nuno ascendente da inflação. 
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para o ano de 1978 assentou-se em: 
a) uma política de contenção monetária: 
b) uma politica fiscal compensatória64 ~ e 
c) uma redução nos dispêndios das empresas públicas e nos gastos de 
investimento na execução orçamentária da L"nião65 . 
O programa monetário para o ano de 1978 foi traçado em Janeiro, 
quando da aprovação do Orçamento Monetário anuaL aprofundando-se a polí-
tica implementada no ano anterior. Assim, projetou-se urna expansão de 25~/o 
para a base monetária66 e de 28,1% e 35,1% respectivamente, para os emprés-
timos do Banco do Brasil e dos bancos comerciais ao setor privado67 . 
~o entanto. a política monetária colocada em prática ficou compro-
metida, logo no primeiro semestre do ano, pela acentuada captação de recursos 
externos. que provocou um acréscimo de CSS 856 milhões no saldo das 
reservas internacionais68 gerando, obviamente. pressões sobre a expansão da 
base monetária. 
Diante da pressão sobre os meios de pagamento, as Autoridades Mone-
tárias reagiram. ampliando a colocação de títulos federais no mercado, ao mes-
mo tempo em que procuraram conter suas operações ativas. Dentre estas, as 
mais sacnficadas foram os empréstimos do Banco do Brasil ao setor privado e 
os repasses de recursos de fundos e programas administrados pelo Banco Cen-
traL 
\{esmo tendo a política contracionista sofrido um arrefecimento no 
último trimestre do ano, os empréstimos do Banco do Brasil ao setor privado 
apresentaram, no ano. uma elevação de apenas 37,5%~, enquanto os bancos co~ 
merciais apresentaram um acréscimo de 57,4%. 
A manutenção sob controle das operações de crédito do Banco do Bra-
sil ao setor privado não demonstrou dessa vez nenhuma prioridade ao setor 
Ó·: Com a concessão de incenuvos tlscais aos setores considerados pnoritános. 
b) R6saite-se. no entanto. a elevação das dotações no orçamento para os setores pnonlli.nos, como por exemplo, 
o Proálcool, os programas de mvesttmentos autorizados para a Petrobrás e os programas de mtegração 
AG r.:gwnal (Polonordeste, Polarnazôma e Pol~entro ). . . _ 
·.:;Vale ressaltar que o awnento da base monetana em 1977 iot de J0,7%. 61 Em \977. foi de 48,7% e 52,6% respecttvarnente, a expansão dos emprestimos do Banco do Brasil e dos 
, bancos comerclatS ao setor pnvado. 
08 Em 20 de Junho de 1978, o Conselho Monetáno Nacional, através de sua Resolução n° 479, determinou que 
os empresnmos ingressados no País, a partrr de 21 de junho, tivessem seu contravalor em cruzerros 
tnmsitonamente destmado a constJtUJçào de depósitos resuruiveis em prazo a ser defmido pelo Banco 
C<:ntral. A Circular n" 3":'9 do Banco Central, tambem de 20 de junho de 1978, estabeleceu em 30 dws o 
prazo para liberação de ta1s depósltos. 
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agrícola, Já que os empréstimos concedidos à produção agrícola acusaram um 
crescimento de apenas 35.2% no ano. Ao mesmo tempo, as operações rea-
lizadas pelo Banco em sustentação à política nacional de preços mínimos apre-
sentaram urna expansão de apenas 12,6% em 1978. 
Por outro lado, os fundos e programas administrados pelo Banco Cen-
tral tiveram uma evolução de apenas 1 O, 7% nas suas aplicações no ano com o 
Funagri ~ principal fundo destinado ao setor rural - mostrando um acréscimo 
ainda menor nas suas aplicações (6,5%). Nesse ano_ as restrições à liquidez só 
não afetaram a produção de álcool anidro69 e o setor exportador70 (Tabela 3.9). 
~os discursos oficiais. esteve sempre presente o argwnento de que o 
Governo, através do crédito rural - principalmente através das operações do 
Banco do Brasil realizadas com repasses e/ou refinanciamentos do Banco 
Central - teria implementado urna política de ernprésrimos que se pautava na 
prioridade do atendimento ao setor agrícola. 
Dentre os fundos e programas ressaltados nesses discursos, estão o 
Plano de Renovação e Revigoramento de Cafezais. o Fundo Nacional de Refi-
nanciamento Ruraf1, o Programa de Apoio ao Desenvolvimento da região Se~ 
rni-Arida do 'iordeste (Projeto SertaneJo), o Programa de Desenvolvimento dos 
Cerrados (Polocentro ), o Programa Especial da Região Geo-Econômica de 
Brasília. o Prot,:r:rama :..racional de Armazenagem e o Proálcool. Além desses 
fundos e programas. o discurso oficial enaltecia também a Resolução no 493 do 
Conselho .'vlonetário ~acionaL de 10 de outubro de 1978, que permitia ao 
Banco do Brasil e aos demais bancos comerciais a instalação de 'Postos Avan~ 
çados de Crédito Rural". com o objetivo de promover a assistência creditícia a 
pequenos produtores rurais cuja atividade se desenvolvesse em municípios 
completamente desassistidos de agências bancárias. ou quando seu crédito se 
revelasse insuficiente. 
Apesar das menções oficiais a estes fundos e programas. todos con-
tidos no Fundo Nacional para a Agricultura e Indústria (Funagri), a Tabela 2.9 
mostra que o crescimento das aplicações do Funagri em 1978 foi de apenas 
6,5~~~. Como se pode notar, se, até 1977, o setor rural havia passado relativa~ 
~9 As aphcações do Programa Nactonal do Álcool (Proálcool), acusaram um crescimento de 282,0%. 
~O O Fundo de Fímmcmmento a Exportação (finex) apresentou uma expansão de 128,1% em suas aplicações. 
· 
1 Que tena. asststído aos trltlcultores do Centro-Sul do País e do Centro-Oeste atetados pelos maus resultados 
da safra trtttcola de 1977178 e tena atendido os produtores rurats e pecuanstas que sofrenun preju1zos em 
razão da esUa!!em ocomda no mícío do ano. 
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mente ileso diante da política contracionista ímplementada pelo Governo fe· 
deral. o mesmo já não se deu em 1978, quando ele acabou por sofrer restrições 
monetárias superiores às dos demais setores da economia. 
Tabela 2.9 
Fundos e programas administrados pelo Banco Central do Brasil 
(saldos das aplicações em CrS milhões) 
1977-1978 
l Discriminacão 1977 1978 % 
~ Total Bruto 146.166 161.869 10,7 
: Transferência de fundos 30.828 27,057 -12,2 
! Total Liquido 115 338 !34812 16.9 
. FL'IAGRJ 61.971 65 981 6.5 
FNRR 28.490 32.575 14,3 
FC'i'DECE 2.301 2 516 9,0 
FL'NDEPE 11.691 3.659 -68,7 
FL'IDAG 340 372 9,4 
COREX 2.868 3.196 11 '4 
PROCAL 1.741 1.870 7.4 
PRONAZDI 1 190 1.849 55,4 
PROALCOOL 1.469 5 611 282.0 
SEPLA1'\l 9 !09 11.418 25,3 
Outros 2.772 2.915 5,2 
: Retornos do FIBEP 87 53 -39.1 
FL'?'JNSO lO 43 330.0 
PROTERRA -L443 5.005 12,6 
1 Canadian Wheat Board 585 493 -15,7 
1 ccc !56 146 -6,4 
; CSAID 1.006 932 -7,4 
i FDPE 17_018 8403 -50.6 
1 FT:-.iEX 7 152 16.313 128. I 
; FERCAM 80 80 0.0 
Reserva l\'lonetana 20 128 35.270 75.2 
j Reservas T écn_ Seaurad. 50 
; Fli'YICAP 94 89 -5,3 
iPROAGRO 1.263 !05 -9!,7 
I Pl'i I 284 l 562 21,7 
! POLONORDESTE I I 97 781,8 
i POLAJviAZONIA ; 240 I 
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Uma indicação muito substantiva, além das anteriormente menciona-
das, de mudança no comportamento do Governo para com o setor rural, está na 
queda de 68,7% nas aplicações do Fundo Especial de Desenvolvimento Agrí-
cola (Fundag). Ela é muito significativa. pois uma das principais características 
do F undag é a absorção de grande parte das operações subsidiadas realizadas 
pelos fundos e programas administrados pelo Banco CentraL A queda substan-
cial nas aplicações do Fundag, portanto, é uma indicação de que, apesar de o 
discurso oficial procurar esconder, em 1978 dava-se início, de maneira efetiva, 
a retirada dos subsídios contidos nos financiamentos ao setor agrícola. 
A progressiva retirada dos subsídios e a queda real no montante dos 
empréstimos ao setor agrícola manifestaram-se de maneira diferenciada sobre 
os diversos segmentos. Os produtos voltados para o mercado externo, que 
tinham importància crucial no equilíbrio do balanço de pagamentos - a priori-
dade primeira da política econômica no período ~ conseguiram sair ilesos das 
políticas creditícias restricionistas. Produtos como a soja conseguiram, inclu-
sive, obter um crescimento na participação dos subsídios associados às taxas de 
juros no montante do seu preço doméstico. 
Santana "2, da Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuária (E:VlBRA-
p A), buscou avaliar a estrutura de intervenção do governo e o efeito final do 
conjunto das políticas econômicas, identificando a participação individual de 
cada medida adotada sobre o setor de soja em grão. 
Partindo dos coeficientes técnicos de produção da Companhia de Fi-
nanciamento da Produção (CFP), Santana calculou, para o período compreen-
dido entre as safras 1977/78 e !982/83, a participação individual de cada uma 
das medidas de política econômica sobre as taxas finais de proteção efetiva do 
setor. Os dados obtidos pelo autor (Tabela 2.10) mostram que, ao canalizar um 
enorme volume de crédito a taxas de juros altamente subsidiadas, a política de 
crédito teve a maior participação positiva na formação dessas taxas finais de 
proteção efetiva. 
As cornplícações entre o setor agrícola e a política econômica adotada 
não se restringiram, no entanto, apenas às de ordem monetária. Se a estratégia 
de política econômica perseguida conseguiu seu intento através da política de 
restrição às importações73, por outro lado, a elevação dos encargos da dívida 
72 SANTANA, C.Af\.L Efeitos das politicas econômicas brast!etras sobre o selor de soja em grão. PesqUisa e 
73 Plane;amemo Eco!lómlco_ v !7, n.3, p. 633·678, dez_ 1987 . _ . . _ . 
· Para ISSO multo contnbuiram as restnções as Importações do setor oubhco e o JU!Cto de operaçao do polo 
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externa colocava dificuldades à consecução do objetivo prioritário de redução 
do déficit em conta-corrente do Balanço de Pagamentos. 
Tabela 2.10 
Proteção efetiva da política de crédito rural ao setor doméstico de soja-
1977/78- 1982/83- (em CrS/t) 
Discriminação Safra 
77/78 78/79 79/80 80/81 81/82 I 82/83 
~ Preço doméstico em 
~ 
1 Marin~á (PR) 
2.674 4022 6014 9 995 21553 46 085 
j Proteção crédito de 
J custeio 
228 355 1381 2.658 4 369 12.256 
~ Proteção do EGF lO i 48 I 2s9 i 316 I 681 I 2.495 I 
j Proteção total do 
J cn~dito 238 i 403 1 640 
I 2.974 I 5.o5o 14.751 
! Proteção crédito 
I 
8,5 8,8 23,0 26,6 i , 20,3 I 26,6 
~ custeio/preço(%) ' ~ Proteção crédito i 8,9 i 10.0 I 7 3 I 2 , , I 23.4 I 29,8 I i 32,0 • j totaVpreço (%) 
Fonte: SANTANA. C.A.:Vl Efettos das pohucas econômiCas braslleuas sobre o setor de SOJa em grão. 
Pesqu1sa e Plane;amento Económtco. v. 17, n.3, dez. 1987. p.655. 
O setor agrícola será exatamente um dos que terão maior peso nas di-
ficuldades da economia brasileira, complicando a estratégia de política eco-
nômica delineada pelo Governo. As fortes geadas e a prolongada estiagem, 
ocorridas no Centro-Sul do Pais, determinaram urna queda de 7,0% no produto 
das lavouras, ocasionando um decréscimo de 3.0%74 no Produto Agrícola. 
A queda na produção trouxe como conseqüência tanto a redução no 
ritmo de crescimento das exportaç5es75 , quanto dificuldades ao abastecimento 
do mercado interno76 . Com isso, o impacto da queda no produto agrícola refle-
74 petroquirmco de Camaçan, na Bahla. 
' Tal índice se deve ao bom desempenho da pecuária, que apresentou um crescunento de 9,7%, graças, 
pnncipal.mente, ao comportamento da produção de leite ( 17,8% supenor a do ano anterior) e dos abates de 
aves e suínos, que registraram um aumento de 18, l% e 13,2% no ano, com o abate de bovinos acusando um 
75 .aumentodeapenas5,1%., .. 
_
6 
Em razão da menor dtspombthdade de excedentes exportávets. 
A queda na produção se deu tanto nos produtos de mercado mtemo, como o ffillho, o arroz e o feijão, que 
ttveram. respectivamente. um dedinio de 29,7%, !9,0% e 4,2% na produção, quanto nos produtos de 
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tm-se tanto sobre o balanço de pagamentos quanto sobre o nível dos preços in-
ternos. 
:\'o que se refere aos preços internos, ficou evidente a pressão exercida 
pelo setor rural, já que os dois principais componentes do Índice Geral de Pre-
ços-Díspombilidade Interna (IGP-DI)- o índice de preços por atacado e o do 
custo de vida - acusaram para os produtos de origem agrícola um crescimento 
superior aos dos demais componentes. 
O ítem "gêneros alimentícios" apresentou uma evolução de 51,9% no 
ano, sendo o principal responsável pelo crescimento de 43,0% verificado no ín-
díce de preços por atacado. Já no caso do índice do custo de vida, o cres-
cimento nos preços do ítem ''alimentação" foi de 46,0°/o em São Paulo, fato que 
1mpulsionou sobremaneira o índice do custo de vida. que fechou o ano com 
uma elevaçào de 39.9%. 
exponação. como a soja e o algodão. que apresentaram uma redução de 23.8% e 17,5%, apesar do 
incremento de !0.0% na area cu!twada de SOJa. As exportações só não foram mais afetadas em razão do 
crescunento de 28,0% na produção de café. A expansão de 29,6% na produção de tngo- cultura de inverno-




O financiamento da grande expansão 
, 
E inegável que o sistema de financiamento mral montado na segunda 
metade dos anos sessenta cumpnu o papel fundamental de vtabtlizar a mod~r-· 
n1zação da agncultura brastleira. Corno enfatiza Reydon 
"cwesar âe quesnonado oor d;versos aurores_ ouendt!mos cme o oaoei aue o cred1-
. . . . . ' . 
w SiihSici.'ado rem no sentido âe i!C'evar o mvef de fl:'cm_ticaçâo da agrlcwwra e 1!11:!-
_:;a;:eL S'um <'::Ira polmca. a modernr:açi'io da agncuiwra bra:flieira, apes1.1r de 
mnda pequena. nâo tena anm;;râo nem sequer esres mveJS. /nc!us;ve a tecmricaçào 
.ie pequenas c' medws produções so parece rer ndo poss1vei daaá a ex1srencw da 
poíww dr:: cred110 suhs;dwdo ·· 
Apesar desse papel desempenhado pelo crédito subsrd~ado. que se 
constitmu no princ1pal mstrumento de subordinação da agricultura ao capitaL 
muitas foram as contradições que se mamfestaram durante sua existencia. Em 
razão disso. após a analise no capítulo antenor do funcionamento do sistema de 
crédito rural acoplado às fontes de recursos que serviram de base para a ex-
pansão do crédito. neste capítulo proceder-se-á à mterpretação das crescentes 
necessrdades financetras para atender à demanda de crédito rural. 
Com o elevado crescimento da demanda de crédito rural no bojo do 
processo de expansão e modernização agrícola, os problemas de fundos de re-
cursos para fazer face a essa expansão eram iminentes e não tardariam a ocor-
rer. já nos anos setenta. Com isso, serão discutidos neste capítulo as pressões 
sobre a base monetãria nesse período. ou seja, o unpasse criado para a expan-
:;ão do crédito em condições favorectdas. 
As políticas públicas, princtpalmente as de fmancíamento rural a taxas 
de JUros subsidiados. foram, como se nu. o elemento fundamental para alavan-
car a modernização agricola, sendo responsáveis. em grande parte, pelo auge 
do funcionamento desse sistema. Por outro lado, elas foram também responsá~ 
veis pela crise do SNCR e, por conseguinte. pela crise que se manifesta na 
agricultura brasileira, Já nos anos setenta. O ex-Ministro da Fazenda Mailson 
da Nóbrega, ao discutir, em meados dos anos oitenta, a necessidade de reava-
liar a política agricola, mais precisamente, ao discutir nessa reavaliação a ques-
1 REYDON, B.P A politica de creduo roraí e a subordin.açdo da agncuirura ao capuaf. no Brasil, no penodo 
de i 970~75. Pirac1caba: Escola Supenor de Agncultura "'Lutz de Quetioz'', da Uruverstdade de São Paulo, t"ev. 
! 984. 'Dtssermcào. \-{estrado em Agronorrua. A.rea de Concentração: Econom1a Acraría l. D. 84 
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tão dos subsídios, lembra que a agricultura brasileira 
··prectsa. pors. de um rratamemo permanente e estavef. adequado em suas dzmen~ 
sões e companvei com uma sadw política de finanças publicas. Em outras pala~ 
vras. que o subszdw SeJa e_ticaz em termos econômtcos. JUStO do pomo de vJsra so-
cwl e claro perante a sociedade. 
O suósui10 vra credito, como é mmJSlrado no Braszi. não atende satrsfàtonamente 
:ssas condições. E msravei. porque depende da conJlmtura e da poiiflca mone~ 
_.rw. Perde e_ticacw. na medzda em que e generalizado É m1usro. porque não ai~ 
... ·ança todos os produtores. E não e lnfi?Irameme conhecido pela SOCiedade. porque 
gerado 1mpilcllamenre peia expansão monerana. E concenrrador de renda pessoal 
,;: regional. e1s que dtstnbuido segundo a capacrdade de produçà
1
o. benejictando 
relativamente mms os grandes produtores e as reg1ões mms ncas .. ._ 
A seguir serão discutidas essas e outras contradições geradas pelo me-
canismo de financiamento e pela política de modernização. 
3.1. Distorções de caráter distributivo 
:\. existência dos subsídios foi colocada como algo essencial à política 
agrícola. na medida em que viabilizou o crescimento do setor ao elevar a ren~ 
tabilidade dos tomadores de crédito sem pressões sobre os preços relativos da 
agricultura. :-i o entanto. ela elevou a rentabilidade apenas daqueles que tinham 
acesso ao crédíto. o que acabou por gerar uma enorme distorção de caráter dís~ 
tributivo. provocando grande deterioração na distribuição de renda dentro do 
setor agrícola. 
As distorções manifestaram-se através das dificuldades de acesso ao 
crédíto pelos produtores menores, na diferenciação na concessão do crédito 
entre diferentes culturas e na diferenciação na distribuição espacial do crédito3 , 
A elevação dos subsídios, que acompanhou o processo inflacionário na década 
de setenta,. e as mudanças na política econômica, que elegeram novas priorida~ 
des relacionadas ao balanço de pagamentos. contribuíram para aumentar ainda 
maís essa distorção. 
3.1.1. Concentração do crédito em certos produtos 
A concentração do crédito segundo as diversas culturas tem levado 
~ ~OBREGA, MF Deufiol da Política Agrícola. op. cit., p. 163 . 
.J Para uma aruilise mrus detalhada do que a realizada nesta tese sobre as distorções de carater distributivo, ver 
PINTO. L. C. G . .Votas sobre políuca agncola e credito rural. o o. clt. 
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muitas analises a se cJncentrarem no argumento de que o acesso às compensa-
ções da política econômica - principalmente financeira - depende do produto e 
de seu destino final. 
Grande parte das análises que tratam do crescunento insuficiente da 
produção de alimentos fixa-se no argumento de que as condições econômícas 
v1gentes implicaram na alocação dos recursos disponivets à agricultura nas cul-
turas de exportação em detrimento das de alimentos. 
L:m dos primeiros trabalhos a fazer uma análise diferenciando o com-
portamento dos produtos domésticos e exportáveis foi o de Barros e Graham'. 
Segundo eles, os produtos exportáveis cresceram mais do que os domésticos, 
além de os primeiros terem obtido maiores ganhos de produtividade do que os 
últimos . 
. -\pesar de boa parte dos analistas insistir no argumento de que os pro-
dutos exportáveis foram beneficiados pela polítíca de estímulo às exportações, 
torna-se necessário compreender como esse estimulo atuaria na agr :ultura. O 
primerro estimulo econômico seria dado pela política de promoção das expor-
tações e pelo comportamento do comércio internacional. É evidente que a nova 
política cambial, implementada a partir da segunda metade da década de ses-
senta, que se assentava em periódicas mirúdesvalorizações do cruzeiro, permi-
tiu que as exportações agricolas nesse periodo pudessem se livrar dos meca-
nismos de contenção na taxa de câmbio, tão utilizada nos anos anteriores5. 
Apesar de os estímulos decorrentes da política de minidesvalorizações, 
no que se refere à política de promoção das exportações implementada a partir 
de 1968, deve-se ter em mente que os maiores beneficios se dirigiram aos pro-
dutos manufaturados de exportação. Os prêmios fis~ais e fmanceiros concedi-
dos desimaram-se às exportações industriais, nao tendo sido introduzida pelo 
governo federal nenhuma medida que íncentivasse significativamente as expor-
tações de produtos agrícolas primários. O setor agricola. portanto, só usufruiu 
parte dos beneficios concedidos por esse esforço exportador. 
Como exemplo do que se afmnou acima, basta examínar os subsídios 
concedidos às exportações dos diversos grupos de produtos que compunham a 
pauta de exportação no periodo. A Tabela 3.1 contém as taxas médias do sub-
4 BARROS, J.R.M., GRAHA..\1, D.H. A agncultura brasileira e o problema da produção de alimentos. Pesqwsa 
• e Plane;amento Económ1co. v 8, n.3, dez. 1978., p.695-726. 
) Já se analisou nos pnrne1ros cap1tulos o func1onamento em anos antenores da política cambial e do confisco 
como mstrurnentos fundamentaiS de transferência de recursos do setor ;.umcola exponador para o mdustnat. 
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sídio por segmento da pauta e mostra como as taxas de subsídio aos produtos 
agricolas foi. inclusive. negativa. 
Tabela 3.1 
Taxas médias do subsídio na exportação: 1971 - 197.JI1l 
(Em Porcentagem do Valor Exportado) 
Produtos 1971 1972 1973 1974 
Auricultura ··rn natura .. -!2,0 -10,8 -11.4 -l 0,5 
A12:ricultura Transformada 1,2 -2.5 -0.6 -2,7 
· Outros Produtos Primários -14,5 -13.9 -13.3 -l LS 
V1anutàturados 18.1 22,6 ..,'").., ___ . 22,1 
i l , ,-\s ;axas no:gauvas reterem-se a !mpostos sobre a expor ..ação 1 !C~f ,;: quota de contnbutç do Jo cacau 1. 
Fonte: ZOCKL:..l. \lH.G.P. et al .. i agr1culrura e a poiillca comerCiai brasileira. São Paulo: 
IPE.,'l:SP. !976 Séne lpe/,\1onograiias. v.8 . 
.--\ segunda condição econômica sena propiciada pela discnminação 
contra os produtos de mercado interno, Já que os exportáveis gozavam de um 
mercado mais livre que os domésticos, pennanentemente alvo de controle de 
preços. Com isso. 
"o rerorno dos mvesnmentos em modermzação foi mawr nas cz~lruras de expor-
tação e o nsco menor"6 
Há urna certa discordância entre os diversos autores sobre essa discri-
mmaçào. Barros e Graham, por exemplo, parecem sugerir em determinado 
momento que as taxas de retorno menores devem-se à queda nos preços relati~ 
VOS. 
Rezende7, no entanto. acredita que a manife~tação da discriminação 
não vina com o achatamento dos preços relativos dos produtos domésticos. 
Pelo contrário, os preços teriam tido comportamento até inverso. A razão esta-
ria no cariner discricionário da ação do governo, que não oferecia aos produto~ 
res e demais agentes econômicos regras estáveis e antecipadas, levando a im-
previsibilidade dos preços e a instabilidade das taxas de retorno para os produ-
tos domésticos. Com isso, a íncerteza geraria a necessidade de maior taxa de 
retomo para esse segmento, o que implicaria em urna elevação do nível médio 
6 BARROS, J.R.M., GRAHAM. D.H. A agncultura brastle1ra e o problema da produção de alimentos, op. Cll., 
.., p.7l7 
' REZENDE. G.C. A agncultura e a reforma do credito ruraL Revwa BrasJ!wu de Econom1a. v.J9, n.2, p. 185-
2.06. abr-mn. 1985 
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dos preços de produção dos alimentos. 
Por outro lado, não se deve desconhecer a enonne instabilidade das ta-
_xas de retorno para os produtos exportáveis. já que 
··as preocupações com o abastec;mento mterno e contenção da tn.Jlação têm resui-
rado na manutenção de controles quantitativos sobre as exportações agricoias que 
J.e )ÍJrma alguma são ramadas contra os produtos manufCuurados. Um exame mats 
cwdadoso desses conrroles chama a arenção pela exrrema mstab1fidade das medi-
das adotadas. que não raro se aireram mês ames, prznc;palmente quando a preo-
cupação que norteia o crueno e o abasteCimento mterno_ Estabelec;menros de 
quotas globaiS de exportação, bcenças su;euas a exames de preços e quanr1dades 
pela Cacex. exportações vmcufadas a fOrmação de estoques ou ao compromisso de 
vender cerra proporção do mercado 1merno ou mesmo ao que jÍJt vendido nesse 
mercado em períodos anrenores. resmções de qualidade etc .. formam um amplo 
con;unro de medidas arburánas. tmpondo em conseqliêncra grande margem de ns· 
w a anv1dade exportadora do se ror agncofa_ 
Sem dúv1da. o desempenho da exportação agricola j01 surpreendente nos Ulnmos 
anos. dadas wnras ilmuações. Aparentemente os estlmulos externos de preços e a 
queda de risco advmda da polmca de mm1desvalonzações compensaram. para al-
guns produros parte dos e_(eltos neganvos da polinca comercwf para o setor. ,,g 
:V! elo' analisa a instabilidade dos preços de alimentos e conclui que ela 
decorre da instabilidade dos rendimentos fisicos desses produtos e das baixas 
elasticidades-preço da demanda, pois esta fica restrita ao mercado interno. Jâ 
os de mercado externo teriam preços mais estáveis. pois as flutuações na oferta 
e demanda nos diversos países tenderiam a se anular dada a amplitude do 
mercado mundial. 
~fuitas análises discutem a matar instabilidade da produção agrícola 
alímentar em relação à produção de produtos exportáveis, considerando o 
mawr risco envohido na produção alimentar. Para isso levam em consideração 
o retorno das diversas culturas. a sua escala e o grau de especialização do 
agricultoL .-\pesar de, via de regra. concluírem que o risco da produção 
alimentar é superior, alguns textos trazem evidências muito importantes sobre 
algumas culturas. 
Melo 10, por exemplo, conclm que a instabilidade da renda do produtor 
de arroz é pequena. e enorme para o de café, que é um produto de exportação e 
8 MELO, F.B.H., ZOCKL:-.J, M.H.G.P. Exportações agrícolas, balanço de pagamentos e abastecimento do 
mercado mterno. op. c1t., p.l9·20. 
9 :-.·!ELO, F.H Agncuitura brcwltnra: mcerteza e d<spomb1lidade de tecnolag1a. São Paulo: Universidade de 
J>ão Paulo, ! 978 (I ese. Livre Docencia). 1 lvtELO, F.B.H. Inst.ab!ildade de renda e estabilização de preços agncolas. Pesqu1sa e PlaneJamento 
Económu:o, v !3, n.3, p 829-862, dez. 1983. 
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para o trigo. Rezende11 confirma essas eVIdências e acrescenta ser a reduz1da 
mstabilidade da renda para o arroz fruto da ação da poiitica de preços mínimos 
aliada à política de crédito subsidiado do EGF. Já no caso do tngo, conclui 
Rezende em outro texto" que a alta instabilidade teria sido compensada pela 
ação do crédito subsidiado de custeio, já que o volume de crédito de custeio. 
que representava 30% do valor da produção do trigo em 1969, passou a 
flnanciar em 1978 100% do valor da produção tritícoia. 
A analise dos dados não deixa duvidas de que houve uma enorme 
diferenciação na distribuição do crédito segundo as diversas culturas. Em 1976. 
por exemplo. 58.2% dos empréstimos rurais foram absorvidos pelas culturas de 
algodão, cana~de-açúcar. café. soja e trigo, ao mesmo tempo que tais culturas 
responderam por 35,6% do valor da produção. Por outro lado, feijão e 
mandioca, que foram responsáveis, respecuvamente, por 5,4% e 7,9% do valor 
da produção. receberam apenas 1.8% e 0,8% do crédito rural (Tabela 3.2). 
A generalização sobre essa concentração enrre produtos exportáveis e 
domésticos, no entanto, é bastante discutíveL já que outros produtos destínados 
ao mercado mterno absorveram parcelas significativas do crédito, como e o 
caso de arroz e milho que receberam 15,0% e 10,1% do crédíto rural. 
Tabela 3.2 
Participação percentual no valor bruto da produção e no crédito de custeio 
de aleuns orodutos selecionados 1976 
Produto I Valor Bruto da Crédito 
' 
' Produtão I 
l A.hwdào 3,90 6,54 
i Arroz: 15.05 ' 14.99 
' Café 2,50 10.76 
i Cana-de-acúcar 7,85 9.68 
I Fe'iiào 5,38 l,85 
1 ~andioca 7,88 0,82 
Í Mílho !3,36 i 10,08 
I Soia 15,41 19.18 
I Trigo i 5,91 
' 
12.07 
Fonte: PINTO. L.C.G_ Solas sobre política agricoia e crédito rural. op. cu., p.l55. 
11 REZE!'·.'DE, GL Estocagem e variação estacwnal de preços: wna anillise da política de credrto de 
, comercmll.zaçào agncola tEGF). Pesqu1sa e PlaneJamento Económ1co, v.l4, n.l, p.95-!36, abr. 1984. 
•
2 REZENDE. G C A amcultura e a reiOrma do créd1to ruraL oo. ctt .. 
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,\Jém disso, é importante salientar que os dados sobre a importància do 
crédito no valor da produção mostram que não se pode traçar uma delimitação 
clara entre os produtos que receberam crédito a partir do seu destino para o 
mercado interno ou externo. Como se pode ver na Tabela 33. a importância do 
crédito de custeio no valor de produção do arroz é praticamente idêntíca à da 
soja. :-\o caso do feijão, a importância do crédito foi crescendo anualmente. 
po1s enquanto em 1974 sua participação no valor da produção era de 7,5%, em 
1981 essa importância chegou a 42, 1%. A delimitação mais clara evidenciada 
por esses dados se refere à mandioca que tem uma baixa participação do 










Relação entre o crédito de custeio destinado à algumas culturas 
e o valor de produção - 1977 - (em %) 
Cultura ! Crédito de custeio I 
valor da produ.ção 
Arroz ! 40.8 
Feijão i 17.8 
~-landioca i 5,3 
~lilho i 19,8 
Soia ! 41.5 
Trigo . I O I. O .. 
Fonte: Banco Cenual da República do Erastl!Depanamento de Crédito Rural e IBGE, Pro· 
dução agriçola murucipal. 
Apesar da concentração do crédito segundo as diversas culturas, a 
diferenciação no comportamento das mesmas não depende somente do produto 
e de seu destino fmal. Por isso, não há como concordar com a discussão que 
trata essas compensações à produção e aos preços agrícolas através da simples 
dicotomia produtos para exportação x produtos para mercado interno. 
O critério último da compensação não é dado pelo destino do produto 
que os agricultores cultivam, mas sim pelo grau de acesso à política 
econômica. É o caso de produtos como arroz. milho, algodão, etc. 
''/1-fais Importante que esta dicotomia entre mercados finais de consumo parece~ 
nos ser, a nivel de hipótese, o grau de mtegração agromdusmal atingido pelas di~ 
versas culturas. a nível sub-regional (porque esta mtegração. por sua vez. é inten-
samente d~ferenciada em termos de um mesmo produto segundo os núcleos de pro~ 
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duçào). A ancilise con;unta das bases técmcas e financeiras que são estabeiec1das 
para a produção. tanto quanto as fOrmas de mregração nos mercados nacwna1s e 
;nternacwnats e nas estruturas mdustr/QIS, parecem constitUir um mew sóltdo para 
mvesngação !v'este parncuiar o caso da produção de arroz_ em termos de dJ_leren-
ças rer;;1onms e de formas de orgamzação da produção, parece constllUir um as-
pectO pnv!leg1ado para o estudo da penetração do credito e da modermzaçào e pa-
ra a Jr~cussão da oposJção mercado e.:rterno versus gêneros alimentares bá· 
sicos ·· JJ 
Pesqmsa realizada pela Cniversidade Federal de Minas Gerais sobre a 
dinâmrca da produção agrícola de alimentos no Brasil, tentando captar o 
desigual processo de capitalização das diversas culturas alímentares. bem como 
as manifestaçoes regionaís dessa produção, estudou as formas de organização 
da produção de arroz. feijão. milho e mandioca 14 Segundo constatou a 
pesquisa. houve um crescente avanço da capitalização, acompanhada pela 
tendência de concentração da área agrícola. principahnente nas culturas de 
arroz e müho. 
O processo de modernização verificado não se deu, no entanto, de 
forma homogenea. diferenctando·se segundo a cultura e as diversas regiões 
produtoras_ \'o caso do arroz e do milho, ele resultou tanto em algumas poucas 
áreas em que persistia a pequena produção mais atrasada, quanto em outras 
onde se processou a substituição por outras culturas e pela pecuária, e ainda em 
muitas áreas onde a pequena produção foi substituída gradativamente pela 
produção em larga escala. resultando não na eliminação da cultura, nem na 
manutenção do atraso, mas sim na sua transformação em produção capitalista. 
\·as culturas de feijão e mandioca, constatou·se uma modernização 
bastante mais reduzida, tendo a capitalização das regiões produtoras resultado 
muito menos numa transformação das formas de organização da produção e 
muito mais numa tendência ao desparecírnento gradual dessas culturas com a 
substituição por outras, acompanhada por grande modificação nas práticas de 
cultivo. Mas mesmo para esses produtos, principalmente o feijão, algumas 
regiões assistiram a um processo de diferenciação social dos produtores, com a 
progressiva capitalização da cultura. Um bom exemplo desse comportamento 
~}BASTOS, PC A Politica Agricola e a .HodemJ:wção da Agncuitura. op. ctt., p32. 
'
4 A pesqu1sa foi realizada em três etapas no final dos anos setenta Vide LEMOS, M.R, SERVILHA., V. 
Formas de orgamzação da produção de arroz e feijão no Brasil. Brasilia: BINAGRl~Biblioteca Nacional de 
Agncultura. 1979; UNIVERSIDADE FEDERAL DE MJNAS GERAIS. CEDEPLAR. Produção de arroz e 
jf'ijiio no Brasil: formas de orgamzação da produçdo. Belo Horizonte: UFMG, JuL ! 980·, e LEMOS. M.B., 
SERVll.HA, V_ Fonna.f de orgamzação da produção de m1iho e mandioca no Brasil. Belo Honzonte: 
FFMG/CEDEPLJ\R. 1980. 
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pode ser buscado no dinamismo da produção de feijão da região de Irecé na 
Bahia. 
Finalmente. e importante acrescentar que o processo de modernização 
e capitalização desses produtos, dada a débil evolução da produtividade, levou 
a uma extrema dependência do crédito oficial, principal fator de garantia para a 
expansão da produção. 
Outra e"dência contra a classificação das atividades agrícolas segundo 
o destino do produto para efeito da análise aqui realizada, pode ser dada pela 
freqüente substituíçào de culturas exportáveis por culturas de mercado interno. 
Vários são os anos em que a queda na área de produção da soja é acompanhada 
pelo crescimento da de rrulho. No Centro-Oeste do país, a pesquisa da UFMG 
constatou algumas vezes a substituição da soja pelo arroz. E, em ambos os 
casos, as culturas de mercado interno se valiam de idêntico nível tecnológico, 
com a utilização dos mesmos equipamentos e insumos que a cultura da SOJa. 
··Conciwndo. essa discussão sugere a necessidade de se zr atem do mero grau de 
abertura do mercado de um produto - ou se;a. de uma cfass~ricação produtos do-
mesncos-produtos exportirvets -. tendo em vtsta uma ciasstficação das anv1dades 
agricolas segundo o seu grau de mcerreza. Tudo md1ca que os níve1s prevalecentes 
de rerorno e nsco nas dJferenres anvtdades são mwro mjluenClados pela ação dos 
prmcJpms msrrumentos da poliflca agricola: a garanna de preços mim mos e o c ré-
duo suhs1dtado. Dessa forma. o Governo. ao mesmo tempo em que conmbui para 
gerar mcerteza na agncultura (como argumentado na seção amenor). suaVIza o 
Impacto neganyo dessa aruação, compensando o seror atraves dos preços mim mos 
e do créduo_ .. J) 
3,1.2, Concentração espacial da modernização 
A utilização do crédito como o principal mecarusmo de incentivo à 
produção rural acentuou as disparidades regionais na agricultura brasileira, que 
não se originaram da modernização agrícola, pois estavam presentes muito 
antes da expansão creditícia do fmal dos anos sessenta. Os dados da Tabela 3.4 
descrevem, por si só, a concentração regional observada na distribuição do 
crédito rural, já que 79% dos fmanciamentos se destinaram às regiões Sul e 
Sudeste do Pais. 
' . 
')REZENDE, G.C. Crescunento econórruco e ot'erta de alimentos no Brasd. Rev1sta de Econom1a Politica, v.6, 
n.L •an-mar. !986. _70. 
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Tabela 3.-l 
Financiamentos concedidos a produtores e cooperativas 
segundo as regiões do Brasil - 197-+ - (em 0/o) 
Região Financiamento 
:-:arte 1.01 




Fonte: Banco Cemral da Repü.blica do Brasil- Departamento de Crédito Rurat 
Se tomarmos a distribuição do crédito agricola apenas desconsideran-
do~se o crédito à pecuária. a concentração torna-se mais eVIdente, uma vez que 
as regiões Sul e Sudeste, receberam. em 1974.. 83~/o do crédito agrícola. Por ou-
tro lado_ tais regtões responderam por 72% do produto agrícola brasileiro nesse 
ano. Enquanto isso, as três outras regiões. )Iorte. -:\ardeste e Centro-Oeste, 
que, contribuíram com 28% do produto agrícola. receberam apenas 17% do 
crédito destinado à agricultura 16 
Ao se referir às origens do sistema de crédito rural montado pela 
CREAI, C,!ailson da Nóbrega lembra que as ações do governo estavam limi-
tadas. 
··no piano espacwi. bas1camenre a rede de agêncws do Banco do BrasiL que se foH 
cahzcr.·am. em mawr número. ;usramente nos estados onde e:ostwm, amda que n~ 
mtdamente, mvesnmentos em pesqwsa. educação e mfra~estrurura rural(. .) 
Em 1961 como decorrêncw dos estudos do grupo de trabalho msntuido pelo pres1H 
dente Jâmo Quadros. o Banco do Brasil cnou as L''mdades Móve1s de Crédito Ru~ 
ral ·- J.fovec, que eram conmtuídas de equ1pes que se deslocavam às zonas não 
servidas por agêncws. para conceder creduo m loco aos produtores de menor 
porte ( .) 
Apesar dos elevados propósuos da criação das Afovec. ( .. ) o Sistema acabou por 
desvwr~se de seus ob;envos. finc10nando em algumas reg1iJes como instrumento de 
ação de política parndána.·· 7 
A concentração espacial do crédito rural, assim como no caso da 
concentração entre lavouras, é produto do grau de integração agroindustrial 
atingido pelas culturas, a nivel sub-regionaL Ela é reflexo das formas regionais 
l~ P~IO. LC.G .Votas sobre polí!lca agricola e cridita rural. op. ctt., p.l68. 
1 
· :-.TOBREGA, M.F Desafias da política a<erlcola. op. ctL p 56-57 
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de organização de produção e da integração nos mercados nacionars e interna-
cionais e nas estruturas industriais. 
Cm bom exemplo do que se afirma acima pode ser dado pelo arroz no 
Rio Grande do Sul que, por exemplo, respondeu em 1977 por 24,0% do valor 
da produção da cultura no país, ao mesmo tempo em que arrebanhou, nesse 
ano. 47.1% do crédito de custeio nacionalmente destinado ao produto. Isso 
ret1ete as diferenças nas bases técnicas e frnanceíras da cultura entre o Rio 
Grande do Sul e as demais regiões produtoras do país. Ao mesmo tempo, essa 
diferença regional acaba por transformar a produção de arroz gaU.cho na grande 
responsável pela enorme relação crédito agrícola de custeioivalor da produção 
nacional do produto analisado no ítem anterior. 
O mesmo fenômeno pode-se observar no trigo gaúcho, que respondeu 
em 1977 por 30,3% do valor da produção da cultura no pais e que recebeu 
+8.7% do crédito de custeio destinado ao produto. ~o caso da soja, as formas 
de organização da produção do Rio Grande do Sul se assemelham às das 
demais regiões, levando a que essa cultura no estado respondesse, em 1977, 
por 44,2% do valor da produção nacional e recebesse 43,3% do crédito 
nacional de custeio destinado à produção rizicola. 
Por outro lado, produtos como o feijão e o milho, cujas formas de 
produção no Rio Grande do Sul estão menos -integradas ao mercado nacionaL 
mais díspersos junto aos pequenos produtores com menor grau de 
especialização do que o observado em nível nacional. o comportamento é 
justamente diverso. O Rio Grande do Sul respondeu, em 1977, por 14,2% e 
·U% do valor da produção nacional, respectivamente, de milho e de feijão e 
recebeu 5,4% e 2,5% do crédito nacionalmente destinado a essas culturas, 
Em suma, a concentração espacial do crédito rural acaba por ser a re-
sultante dessas diferentes manifestações regíonais das formas de organização 
da produção das diversas culturas, o que transforma a questão espacial num 
problema relacionado ao grau de capitalização e de integração ao desenvolvi-
mento do capitalismo nacionaL 
3,L3, Concentração do crédito entre os produtores 
Uma das discussões que mais espaço têm ocupado nas análises sobre 
os problemas da política de crédito rural tem sido a referente à distribuição do 
crédito entre os seus tomadores. 
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··,\'o plano màividuai, o creduo não alcançava a grande massa de produtores mats 
carentes desse amparo governamental -os pequenos e mlidtos -. enquanto o acesso 
a fomes o_riclaTS de financwmenro era d~ficil para aqueles que não posswam capa-
c;dade de oferecer garannas rea/5. 
O problema da msujíc1êncw de garantias começou a ser obvwdo pelo Banco do 
Bras: L em _tins da década de 50. estabelecendo-se que nas operaçàes ate um deter-
mmado valor poderia ser dispensada a consmwção de garantws reazs. o que per-
mitiu se amplwsse o acesso dos pequenos produtores aos bene_.ricws do créduo n<-
rm. 
O cerro. porem. e que tanto a expenênc1a da dispensa de garanuas nos empres-
nmos conced1dos aos pequenos produtores quanto as A1ovec termtnaram por cnar 
t1ma mentalidade favoravei ci asszstênc/Q do crtidzto governamental aos a1n-
cuirores de menor porte. que connnuou sendo aperfinçoada are os dws de ho;e '" 8 
\1mtos analistas. apesar de não desconhecerem as medídas menciona-
das por :\óbrega e tomadas com o objetivo de ampliar o acesso dos pequenos 
produtores ao Sistema Nacional de Crédito Rural, constatam que a distorção 
foi marcante (Tabelas 3.5 e 3.6). Eles têm insistido no fato de que os progra-
mas de crédito não tem atendido os produtores que mais necessitariam dos 
recursos, o que deveria ser o pressuposto das taxas de juro favorecidas. 19 
Tornando os dados dos empréstimos rurais concedidos pelo Banco do 
Brasil, Pinto calculou o Índice de Gini da distribuição do crédito pelos con-
tratos de crédito agrícola e pecuário (Tabelas 3.7 e 3.8). O resultado evidenciou 
uma enonne concentração do crédito rural, mostrando também que 
··i: 1mpresswnanre a Similitude da d1strtbutçào da terra e do cn!duo. o que f um m~ 
d;cador de que a poiitica agricoia é cond1cwnada pela estrutura agrarza·· ... o 
"\"ão restam dúvidas de que as normas do Sistema Nacional de Crédito 
Rural estabeleciam encargos fmaceiros diferenciados segundo o tamanho dos 
produtores. (Tabela 3.9). 
\las o tratamento diferenciado segundo a categoria dos tomadores não 
aconteceu desde o início da implementação do Sistema Nacional de Crédito 
Rural. Somente em 1970 é que será estabelecida uma diferenciação nas taxas 
i-8 ~OBREGA, M.F. Desafias da política agn'cola. op. cit., p.56-57. 19 Para wna dlscussão sobre essa distorção, ver pnnclpalmenle PINTO, L.C.G. ,Votas sobre a polilica de 
crédito ruro/. op. c1t.. Para a discussão, tanto da concentração, como da reversão da tendêncta na segunda 
mera.de da àécada de 70. Ver tambem MELO, F B.H. A economw política do:J preço:J de ahmemos no 
Bnwl. São Paulo: IPEIFEAIUSP, 1979. mimeo; .MELO, F.B.H. A política econômica e a pequena produção 
agrícola. Estudos Econõmicos. v.l2, n.3, p.67-85, 1982·, SA YAD, J. PlaneJamento, credito e distribuição de 
renda. op. ctt., REZENDE, G.C. Crédito rural substdiado e preço da terra no Brastl. Estudru EconómJcos. 
v.l2, n.2, ago. 1982. p.l\8/21; e BASTOS, ?.C. A Politica Agrícola e a Modemtzação da Agn"c!.dtura. op. 
~o cit., p.27!29. 
- PINTO. L. C G . . Votas sobre política ag:n"cola e crCdito rural. oo. cit., p.l42. 
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de Juros adotando-se wna taxa mats reduzida (de lJ% ao ano01 ) para as opera-
ções de custeio de até 50 (cinqüenta) salários mínimos. Nesse ano institui-se 
também a obrigatoriedade dos agentes financeiros destinarem um percentual 
determinado do montante total dos empréstimos para pequenos e médios pro-
dutores. 
Tabela 3_5 
Empréstimos rurais segunda a finalidade e a classe de produtores 
(em% do valor dos empréstimos)- 1966- 1976 
Ano Agricultura 
Pequenos ! ~tédios 
rodut. rodut. 1 
1966 34,13 45.60 
1967 32.29 ~7.20 
1968 31,07 49,72 
! 1969 30.95 ~5.21 
1970 27.57 47,16 
' 
1971 7461 4399 
-
' 197: 20,69 42.17 i 
I 1973 17,.:.: 38,75 
' l 197~ 15, 12 37,43 i 
-- -li'' 7 34,18 
























































Valor do financiamento e da produção segundo extratos de área 
1970- 1980 
Extratos de área 
I 
Valor do financiamento/ 
valor da oroducão 
I 1970 i 1975 i 1980 
1 ).ienos de lO Hectares i 0,05 i 0,06 I 0,08 
' 
\ De 10 a menos de 100 Ha I O, !4 I 0,!9 I 0,19 
' j De 100 a menos de 1000 Ha 
' 
0.24 I 0,35 
' 
0,28 
De I 000 a menos de I 0000 Ha I 0,24 I 0,42 ' 0,29 ' 
I 0000 Ha e mais I 0.36 I 0,75 I 0,35 
Fonte: I~STITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA. Censo Agropecuárto. Rio 
de Janeiro, 1970, 1975 e 1980 
21 Nos demais empresurnos vmculados ao Sistema Nacwnal de Crédito Rural eram cobradas taxas de 15% ao 
ano para operações através de cooperativas e de 17% ao ano para operações de custeio realizadas 
direu.unente com produtores rurais. No caso dos fmanctamentos com prazo superior a 12 meses, as taxas 
cobradas foram tlxadas em 3% nas operações com pequenos e medios produtores, em 5% com cooperattvas e 
-~/, com os llTill!des produtores. 
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Tabela 3.7 
Índice de Gini da distribuição do crédito para a agricultura e a pecuária 
concedido pelo Banco do Brasil 
1969- 1979 
Ano Agricultura Pecuária 
indice 50~1_Í) 5+(2) Índice so-<n 5+(2) 
1969 0.73 I . 7,4 51,2 0,600 12,2 . 34,5 
1973 0.787 5J 58.9 0,719 7,8 49_5 
1975 0.808 4 5 60,8 0.705 7,8 44,8 
[977 0.815 4,2 62,3 0.725 6,9 47,6 
1979 0.798 5.2 6L4 0.711 7.3 
''' Porcent.:J.zem do va!or correspondente aos 50% dos menores contratos 1 valor mfenor a med!ilnal 
~\ ~ -
45.6 
-' Porcentagem do valor correspondente aos 5% dos mawres contratos f ~·ator supenor ao :/5° percenul) 
Fonte: Pl~TO. L C.G . .\'o tas sobre pofltlca agricola e crédao rural_ op. cu .. p.l38-l39_ 
Tabela 3.8 
Distribuição da posse da terra e do crédito agrícola- 1975 
I Indicador 
! Indice de Gini 













Fonte: PI~10. L.C.G. Sotas sobre po/itica agncola e credito rural. op. Ctt., p.l42. 
Apesar dos dispositivos que diferenciavam os encargos fmanceiros se-
gundo a categoria dos tomadores, as normas do Sistetna Nacional de Crédito 
Rural permitiam que, sem a sua violação, se caminhasse segundo a lógica da 
concentração do crédito ruraL Uma prova disso pode ser obtida pela análise da 
distribuição desse crédito, comparando-se as distribuições do Banco do Brasil 
e dos bancos comerciais (Tabela3.10 e 3.11). 
Os dados das tabelas 3 .I O e 3.11 mostram que os bancos comerciais, 
quando comparados com o Banco do Brasil, possuem uma distribuição do 
crédito rural mais centrada nos empréstimos à pecuária, à comercialização e à 
cooperativas. Já o Banco do Brasil tem uma distribuição que privilegia, mais 
do que os bancos comerciais, os empréstimos à agricultura. Isso, sem contar 
ainda que, se a desagregação fosse ainda maior, seria mostrado que no Banco 
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do Brasil há uma maior participação dos créditos destinados ao investimento. 
enquanto nos bancos comerciais, dos destinados ao custeio. 
Tabela 3.9 
Condições dos empréstimos normais' do S:"CR- 1980 
Finalidade: categoria do 
tomador 
• Custeio 
\1ini e pequenos produtores 
\1 d' d e 10s e l!ran es produtores 
• Investimento 
.:-vfim e pequeno produtores 
\1édios e grandes produtores 
Encargos financeiros 
0Al ao ano 
Juros Correção Total 
monetária 
19 21 
2 28 30 
' 
' 24 26 
-
' I )) ; 35 • j • ComercJalização 
' 
' j Pré*comercializaçào 
' 1 :\fini e pequenos produtores 2 19 21 
l .\-tédios e grandes produtores 2 :28 ; lO 
Desconto 2 28 ' 30 ! 
Preços Mínimos ' 24 26 • 
L >ia presente tabela constam apenas as condições das linhas nonruus de credito, exciuidas as lrnhas espewm 
(como Polonordeste, Polocentro, Polamazôrua etc_) e os empri:stunos a produtores localizados nas áreas da 
, Sudene e da Sudam. 
- ,;,s finxas de enquadramento dos tomadores é a defmida pela Resolução n" 671 do Banco Central do Brasli. de 
17 de dezembro de 1980. O enquadramento se dá em função do valor anual da produção agropecuana do 
~tmdtdato ao credito: rruruprodutor (cuja produção atmge ate 1 QO vezes o mamr valor de referência - MVR ): 
pequeno produtor (entre 100 e 400 MVR); médio produtor (entre 400 e 2 rrull\--fVR\ e _grande produtor (acuna 
de 2 mll MVRl. 
Fonte: .\1ATA M. Crédito rural: caracterização do sistema e estimativas dos subsídios imp!ícttos. 
Rev!S!a Brasileira de Econom1a. v.36, n.3, jul*set. 1982. Tabela elaborada com base na 
Ctrcuiar n" 50 l do Banco Cenual do Brasil, de 7 de feveretro de 1980 _ 
A explicação para esse comportamento começa a ficar maís clara se 
agregarmos a esta constatação os dados referentes ao valor médio dos fi-
nanciamentos, bem como ao ritmo de crescimento do número de contratos e de 
seu valor. O valor médio dos contratos de fmanciamento agricola é bem in-
ferior aos valores médios dos contratos de fmanciamento da pecuária, da co-
mercialização e das cooperativas. O valor médio dos contratos de finan-
ciamento às cooperativas chega a ser, na maior parte dos anos, superior a 15 
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Tabela 3.10 
Distribuição do crédito rural do Banco do Brasil 
1972- 1979 em%) • 
Ano Custeio e investi- Custeio e investi- Comercia- Coopera-
mento a2rícola mento ecuário Jização ti v as 
1972 52,1 23,2 20,1 4,6 
1973 53,9 23,2 16,8 6, I 
1974 49, I 20,4 24,9 5.6 
1975 50,2 :5,9 17,6 6,3 
1976 53,4 27,2 13,8 5,6 
197i 53,6 .,.., 7 17,7 6,5 
--,-
1978 57,4 23,2 12.2 7,2 
1979 59,2 22, l 10,4 8,3 
As percentagens !oram caicu!adas com base nos saidos de dezembro de cada ano. 
Fonte: BA:."iCO CE:\'TRAL DA REFÚBLICA DO BRAS[L Crédao rnraf_ Brasíha: mimeo, diversos 
números_ 
Como se vê, os dados mostram urna clara preferência dos bancos co-
merciais por fmanciamentos com prazos mais curtos (custeio e comer-
cialização) e por financiamentos de maior valor (pecuária, comercialização e 
cooperativas), Fica, poís, evidenciado que os bancos comerciais, ao selecionar 
os tomadores, buscam reduzir seus custos operacionais e awnentar o potencial 
de reciprocidade dos clientes. 
Tabela 3.11 
Distribuição do crédito rural dos bancos comerciais 
1972- 1979 (em%) • 
Ano Custeio e investi- Custeio e Comercialização ! Cooperativas 
mento agrícola investimento i 
1 
i pecuário 
1972 i 34,3 i 32,5 ! 24,2 9,0 
' 
1973 38,7 i 34,5 i 16,8 10,6 
1974 37,8 I 33,2 i 19,1 ' 9,9 
1975 37,7 I 34,0 i 20,5 • 7,8 
1976 39,5 i 37,9 i 14,8 ' 7,8 
1977 40,2 I 35, 1 ! 16,6 i 8, I 
1978 36,8 34,8 I 19,4 i 9,0 
' ' 
1979 37,3 I 38.2 I 13,5 ' 11,0 
• As percentagens !oram calculadas com base nos saldos de dezembro de cada ano. 
Fonte: BANCO CENTRAL DA REPÚBLICA DO BRASIL. Crédito rural. Brasília: mímeo. diversos 
números. 
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Apesar de os dados evidenciarem um comportamento mais seletivo dos 
bancos comerciais. tsso não significa que o Banco do Brasil se guia somente 
por pnncípios de JUstiça social. Tal constatação advém da análise do ritmo de 
crescrmento do crédito considerando o tamanho médío dos empréstimos. O 
número de contratos tem um crescimento mferior ao seu valor, o que evidencia 
uma tendência histórica observada de concentração do crédito. 
Além disso. os dados se referem ao nUmero e valor dos contratos e não 
aos tomadores. Alguns tomadores de maior porte obtêm ftnanciarnentos através 
de rnars de um contrato, fato que subestima os valores médios dos emprés-
timos.:::. A concentração do crédíto rural é. portanto, superior àquela constatada 
através dessas informações. 
:\ concentração do crédito nas mãos dos produtores que. a priori, apre-
sentam liquidez mais elevada, não é nenhuma noVIdade, fazendo parte da lógi-
ca de funcionamento do capital fmanceiro. 
Toda operação de crédito, mesmo aquelas que operam a taxas favo-
recrdas. é influenciada pelo risco da atividade em que o crédito vai ser utílizado 
e pelas garantias oferecidas pelo tomador do empréstimo. Quanto maior o pa-
trimônio liquido do tomador, menor a taxa de juros a ser paga e maior a oferta 
de empréstimos que ele recebe. Assim 
··se a taxa de Juros é mantida a um nível mwto baixo, os agentes financeiros 
estarão dispostos a emprestar somente a tomadores que ofàeçam garannas rems 
mwto elevadas, ou representem um rzsco mwto pequeno eiOU tenham um índice de 
fiqwdez mUlto elevado. ( . .) Como a mazorw dos programas de crédito no Braszl 
tf:m taxas de ;uros mwto b01xas. 1sso s1gmjica que os agentes financetros 
encarregados de distribuir os fundos especiais alocarão uma parcela mawr do 
crédito às firmas que apresentem um nsco menor. ofereçam um montante de 
garanna real mawr e tenham um ind1ce de !íquidez mwor. (. .) 
O leitor mais inocente poderia argumentar que, na meduia em que os programas 
de crédito são admmistrados por bancos oficw;s, estas cons1derações sobre r~sco e 
taxas de juros não se aplicam. Bancos oficims e Bancos de Desenvolvimento 
atendem a objetivos 'sociais· e devem admitir como resultado normal um volume 
de inadimplência maior. Este argumento esquece a complexidade da orgamzaçào 
de uma at1v1dade como a bancána e as dificuldades de controle de uma 
orgamzação qualquer quando r~sco está envolvido. (. . .) 
22 Segundo pe:squtsa condUZlda pela Escola Superior de Agricultura Luiz de Queiroz da USP, na região de 
Ribetrão Preto--SP, os pequenos agncultores tinham em media menos de wn contrato, os médios d01s 
contratos e os grandes três contratos. Pesqwsa citada por PJNTO, L.C.G. ,Votas sobre polit1ca agrícola e 
créd1toruro.l.o .Clt., .130-131. 
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Um banco ojicrai pode não tentar obter o mawr lucro possivel na admzmstração 
de um programa de cri!duo qualquer_ .ifas sem dúv1da. como qualquer 
orgamzação bancána é oórrgado a m1mm1zar o volume de mad1mpléncza. ( .) 
A segunda conseqúêncza dos programas de créduo com raxas de ;uros subsidiadas 
refere-se a diStnÓUJÇãO de nqueza. !:J'e Q raxa de JUrOS é fzmuada, uma parcela 
mawr do credito subszdiado é dmnbuida em funçào da diStnblllção de nqueza 
prevalecente na econom1a. Asstm, no caso do creaúo rural, por exemplo. 
dwnbwr-se-a uma parcela maJor do creduo sl..óstdJado em fimçào das áreas de 
rerra possu1das pelos tomadores. Isso sJgmfica que os grandes propnetános terão 
uma mawr parcela de credito. e portanto um montante absoluto do credito maror. 
O programa de crédito, destarte, acentuara a desigualdade extsrente na 
dumbwçào de nqueza (no caso do exemplo, terra; diStrtbwndo mazs subsidias 
para aqueles que )á detêm um mawr volume de nqueza ... 23 
A concentração da modernização e do crédito em termos de estabeleci-
mentos segundo o seu tamanho leva a concordar com Rezende, quando diz que 
'\7 dicada dos 70 caractenzou-se. de um lado. por uma detenoração das poss1b1~ 
!1dades econôm1cas dos pequenos produtores na agncuifura e, de outro lado. por 
11ma melhona das aiternauvas de emprego dessa mão-de-obra nos mercados de 
rrabalho urbanos e rurars_ Nessas condtções. não parece dJfict! compreender o 
surg1memo. nesse penado. de um problema de produção de al1menws. 
E _fàto bem conhec1d0 que os pequenos agncultores de baixa renda - caracren-
:=ados por uma znadequada dotação de recursos matenms e humanos - não têm ti-
do acesso ao cri:dlto rural subszdwdo. Tendo permanecido asszm à margem do SJS-
rema afie: ai de créd1to rural, esses pequenos agncuitores ficaram também a mar-
gem do processo de modermzação da agncuitura. ou se;a, não foram capazes de 
parnc1par dos ganhos de renda e de produtividade na agncultura. Como veremos 
a segwr. o resultado j01 uma tendêncta à concentração de renda e nqueza dentro 
da agncultura e. comctdindo com uma amplraçào de oportumdades de emprego 
fora da agncuitura, uma dramática mtenslficaçào do êxodo rnrai."24 
Apesar de o crédito e a modernização estarem concentrados tanto em 
termos de culturas quanto de produtores, não seria possível traçar uma ligação 
entre modernização e exportação e entre alimentos e pequenos produtores de 
baixa renda. Muitos são os autores que estabelecem essa ligação. A citação a 
seguir de Rezende é um bom exemplo disso. 
""é possível conjecturar que a década dos 70 tenha presenciado um aumento da im-
porrâncza relativa da pequena produção nas anvtdades antes menciOnadas, decor-
rente do abandono desse setor por parte de agncuitores crescentemente capitaliza-
dos. Nessa hipótese, a oforta de alimentos básicos, nesse período, ter-se-ia tornado 
amda mazs dependente das possibilidades efonvas da pequena produção de baixa 
; 3 SA YAD, J. Plane;amento, credito e distribuição de renda" op. cit, p-29-31. 4 REZH•IDE, G.C. Crescunento econômiJ:o e oiê:rta de alimentos no Brastl. OP- cit., p,74-75_ 
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renda na agncuitu.ra. "" 
'Cão se pode concordar com a conclusão de que há um abandono da 
produção de alímentos por parte dos agricultores crescentemente capitalizados. 
Pesqwsa realizada pela Cniversidade Federal de Minas Gerais sobre a dinà-
mica da produção agrícola de alimentos, já. cítada no item anterior deste ca-
pítulo. mostrou que a oferta de alimentos básicos não tem se tornado mais de-
pendente da pequena produção de baixa renda. Pelo contrário. a pesquisa apon-
tou um avanço na modernização e capitalização da produção agricola alimen-
tar. mostrando que 
··a modermzação não se re_t7ete apenas num processo de concentração da propne-
dade. mas lambem na transjOrmação das fOrmas de produção. passando o cap1tai. 
cada ve:: mars. a ter um papei determmame. de1xando a terra de ser o mew de pro-
dução quase que úmco. Isso se traduz. mcbwve. na exploração de medws !!sta-
beiec;memos tas vezes. mesmo os pequenos), tanto em cond1ções mms extensivas 
quanto mrens;vas. de forma que o determmante da expansão~ e menos o tamanho 
da propnedade e ma1s o nivel de desenvolvimento do capuar "'"6 
E. corno decorrência dessa capitalização 
··as areas que se moderm::am têm no crédlfo agricoia o_ticwl o pressuposto da ex~ 
pansão e da acumulação do capual. o que 1mplica na necess1dade do cresCimento 
desse creduo subs1d1ado como garantw da expansão da produção a ba1xos pre-
ços··;:: 
Se a política de fmanciarnento rural implementada implicou na concen-
tração do crédito entre os produtores na fase de expansão do sistema, no mo-
mento de enfrentar as contradições geradas tal política deixou novamente mar-
cas s1grúficativas de distorção na alocação dos recursos. Como se verá adiante, 
uma das contradições se manifestará através das 'tontas em aberto" no Orça-
mento das Autoridades Monetárias e na estarização do crédito rural. É que 
'"à taxa de ;uros fixada pelo C\.fN, os excessos de demanda por empristlmos agrí~ 
colas, não atendidos por recursos do SIStema financeiro pnvado. serzam mte-
graimeme satisfeitos por recursos fornecidos pelas Autondades Monetánas. En-
tretanto, dadas as d~ficuidades _financeiras recentes. limues móxrmos globms de ex~ 
pansão têm srdo persegwdos através de politicas de dzsmbUJção do crédito agri-
cola aue tencwnam discnmmar entre tomadores, particularmente por tamanho do 
d ' ,28 pro utor_ 
25 REZENDE. G.C. Crcscunento econônuco e oferta de alimentos no BrasiL op. ctt., p.74. 
26 LE:\.105, M.B., SERVJLHA., V_ Formas de Organização da Produção de Arroz e Feijão no Brastl. op. c1t., 
~'1 p !56. 
-' LB10S, M.B., SERVli.HA, V. Formas de Organização da Produção de Arroz e Fetjão no Brasil. op. c1t., 
28 p l56·i57. 
OUVEIRA J C_, ~10NTEZA.."'í0_ R.M.S. Os lirrutes das fontes de financiamento a aRncuitura no BrasiL 
127 
Dpítulo 3 -Ar controdiçõeJ nos ano r retenta 
A discussão feita nas páginas anteriores, ao apontar para o fato de que 
houve desconcentraçào do crédito rural no período de retirada dos subsídios, 
abre espaço para mterpretações que insistem em que os programas de crédito 
acentuaram a desigualdade existente na distribuição de riqueza. Segundo 
alguns desses autores. a retirada do subsídio levarm os grandes tomadores a 
aumentar a substituição entre o crédito rural e outras formas de fmancíamento. 
Sayad chega mesmo a afirmar que 
··se a taxa de .JUros fosse mms elevada. os problemas de distnó'!lfão de creduo 
emre wmadores com caracrer1sncas diferentes senam atenuados ..... 
Os dados apresentados acima não deixam a menor dúvida de que o sis-
tema creditício assentado no crédito subsidiado foi acompanhado da concen~ 
tração do mesmo e que a retirada do subsídio promoveu a sua desconcentração. 
Dessa forma faz algum sentido a afirmação de que a elevação dos juros me-
!horana a distribuição do crédíto. \las é necessário fazer uma ressalva quanto 
ao caráter concentrador do crédito. 
:\ão se pode afmnar que a existéncia do crédito subsidiado acarreta 
inevitavelmente a su~ :oncentração. -:Jo caso brasileiro, o sistema creditício 
rural desembocou na concentração não apenas em razão do subsídio, mas 
acima de tudo pela eXIstência de wn subsidio generalizado, sem que se tivesse 
adotado uma política seletiva de crédito. 
A prova disso está na distribuição do crédito por classe de produtores 
durante os anos setenta. Muito antes da retirada dos subsídios, a distribuição do 
crédito dá sinais de desconcentraçào. com o valor médio real dos contratos de 
financiamento crescendo até 1976. e decrescendo a partir desse ano, antes 
mesmo da queda dos subsídios. 
3.2. Os :\1ovimentos no Preço da Terra 
A capitalização do campo traz uma nova característica à propriedade 
fundiária, na medida em que a terra vai progressivamente perdendo a condição 
de principal meio de produção. Ao tratar da econorrúa cafeeira da República 
~ 9 Estudos Econôm1cos, v.l2, n.2, mru-ago. 1982. p.l54. 
w SA Y AD. l Crédito rural no Bras1L avabação dar criticas e das proportas de reforma. São Paulo: 
PíonemuFIPE. 1984. 20. 
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Velha. Sergio Silva ressalta que, com a Intensificação do uso do capital na 
agricultura. 
··a terra perde a sua 1mporrdnc1a como mew de produção. e a separação entre tra-
haihador e me1os de produção depende cada vez menos da proprredade da terra_ 
Sesse mamemo. a questão da diSpombJiidade de terras e secundima rou mms pre-
Cisamente. é subordmada a disponibilidade de cap1rai 1 e. em gerai. já _(01 resolvida 
pela ocupaçâo do solo determmada pelo P'oprw desenvolvzmento do cavzra-
~ . . i1smo.··~ 
Isso não quer dizer que a terra perca sua importàncta. pois. apesar de 
perder a condição de meio de produção pnncipal. ela ainda mantém um peso 
deciSivo como meio de produção, além de a propnedade fundiária passar agora 
a ser também. para o produtor. wn meio fundamental de acesso ao mercado 
financeiro do crédito subsidiado. 
Pesquisadores da Lniversidade Federal de :V!inas Gerais31 analisando 
a produção de alimentos em várias regiões do País. ao tratarem do processo de 
valonzaçào da terra. que se manifesta com maior êníàse nas regiões de 
incorporação recente. observaram que, nas regiões de fronteira. a expansão do 
arroz se explica tanto pela lucratividade corrente da produção como também 
peia incorporação econômica da terra com sua concomitante valorização. 
Para isso foi fundamental a ação do Estado através do crédito. Assim. 
apesar do alto volwne de capital aplicado nas lavouras de arroz de cerrado. o 
valor do capital empregado pelo fazendeiro é baixo e está expresso no baixo 
valor da terra. Como o Estado frnancía todos os investimentos necessários. bem 
como todo o custeio, a crédito subsidiado inclusive. o volume de produção 
gerado é bastante alto se comparado com o baixo gasto de capital inicial. Com 
tsso. considerando~se esse capital inicial, o lucro obtido com essa produção é 
alto. Aliando-se a isto a grande valorização da terra, a resultante deste processo 
é uma enorme expansão da lavoura de arroz do cerrado. 
É, portanto, fundamental o processo de valorização do capital que se 
estabelece a partir da terra. Uma prova dessa importância está na constatação 
na pesquisa de que, quando há queda na produtividade, como se observou na 
safra de 1978 em Mato Grosso, a grande produção, mais sensível às condições 
de mercado, chega a aumentar a sua área cultivada, gerando algo que pode 
parecer paradoxaL 
30 SILVA. S. Expansão Cafeezro e Origens da lndústna no Brasil. op. cit, p.73. 31 L'NTVERSIDADE FEDERAL DE :MJNAS GERAIS. CEDEPLAR. Produçao de arroz e feijão no Braszl: 
formas de orrzamzaçiio da vrodu.çiio. op. Cll, p.259·26!. 
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No entanto, esse paradoxo é facilmente desvendado ao se olhar não 
apenas para a lucratividade corrente da produção. mas também para a valori-
zação da terra .. -\s oscilaçoes de produtivrdade e de preços acabam levando a 
uma redução no número de anos em que o cerrado é utilizado com a cultura do 
arroz. acelerando-se a sua subst1tuição por outras culruras ou pela pecuária. Ao 
mesmo tempo. observa-se uma contínua abertura de novas áreas de cerrado que 
levam a uma tendência final de expansão da área total cultivada. 
Assim. com o processo de ocupação, a terra rapídamente adquire valor 
passando. inclusive. a ser objeto de especulação. compra, venda e grilagem. 
Como se nota. porranto. a rentabilidade da terra, enquanto ativo, adquire movi-
mentos que se descolam do movimento dos preços. da produção e da produ-
t!Vldade agrícola. Reydon utiliza modelos econométricos para captar os ele-
mente, que panicipam da formação do preço da terra de lavoura para 17 es-
tados da federação nos anos de 1970 e 1975 e conclUI que 
··apesar da elevação do mvel recnoiog1co. e da elevação de sua mjluêncw sobre o 
preço da rerra. os elementos não produtivos réspecuianvos) apresentaram um 
mawr crescimento no periodo. E!emenros especulanvos estes. provavelmente 
advmdos da próprza polmca credllícw, que possli)lhtam ganhos não produt1vos 
elevados. mas exrremamenre dependentes da propnedade terntonaC'32 
Esse descolarnento entre os movimentos no preço da terra e nos preços, 
produção e produtividade agrícolas se baseia em algumas importantes caracte-
rísticas da nova ótica assumida pelo mercado de terras. Sergio Silva, ao abordar 
os determinantes da elevação do preço da terra, chama a atenção para o fato de 
que dois deles - a elevação da renda e a queda da taxa de juros - estão asso-
ciados às fases de expansão. Um terceiro detenninante, que ele chama de pro-
cesso de capitalízação da renda, se manífesta como uma tendência de mais lon~ 
go prazo, através da elevação do preço da terra determínada pelo desenvolvi~ 
menta do capitalismo no campo33 
Com a intensificação da capitalização do campo e com os vínculos 
crescentes dos produtores aos mercados fmanceiros urbanos, a ótica de ava~ 
líaçào financeira para a mobilização dos capitais nas terras passa a ter como 
--J., REYDON, B.P A política de crédito rorai e a subordmação da agn'culrura ao capital, no Bras!/. no 
penodo de 1970./5_ op. cit, p. 105. Em sua tese de doutorado Reydon voltou a tratar do mercado de terra 
agrícola. Ver REYDON, B.P. Mercado de terra agricola e determmanre de seus preços no Bras1i: 14m est1.1do 
d; caso. Campmas: lnsututo de Economia da Universuiade Estadual de Campmas-UNICA..\1!', maL !992. 
• (Tese, Doutorado). 
"'
3 Sll. VA, S. A capitalização da renda da terra e a especulação, Jomaí do Engenheiro Agrónomo, São Paulo, 
mL !978_ 
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paradigma a aplicação de capital dinhe1ro em outros ativos do mercado finan-
cetro. que rendem juros a taxas correntes do mercado. 
O cntério para a Imobilização de capitais em terras é. agora, o da com-
pensação à expectativa de valorização financeira de ativos alternativos. como 
por exemplo títulos pnvados de renda fixa e variáveL titulas públicos, ações 
etc. 
:\o caso do periodo histónco analisado nesta tese. a adoção do subsi-
dio ao crédito rural como mecanismo de compensação faz com que a taxa de 
lucro no mero rural não se guie apenas pelo comportamento da produção e dos 
preços. Com isso. o preço da terra. que tem na renda da terra capitalizada a 
fonte de sua formação. se descola do movimento dos preços. da produção e da 
produtiVIdade .. -\lém dessa aruação do subsídio. segundo Reydon34 o crédito 
eleva o preço da terra através de doís mecanismos: o especulativo - possi-
bilitando a obtenção de mais crédito -e o produtivo -pela maior extração de 
lucros. 
Por esses motivos observa-se, ao longo do período de modernização da 
agncultura brasileira, um crescimento dos preços da terra acima dos preços 
recebidos pela agricultura. Como decorrência, a apropnaçào de novas terras 
para uso produtivo requer volumes crescentes de capital que são imobilizados. 
Esse é um dos elementos de pressão para a canalização ainda maior de recursos 
para o financtamento do crescimento da produção agrícola. 
Além disso, com o descolamento do preço das terras do movimento 
dos preços. os produtores são levados a desviar seus recursos próprios para a 
inversão em novas terras, deixando o fmanciamento corrente de sua produção 
para os recursos provenientes do Sistema Nacional de Crédito Rural. 
A existência desse fenõmeno tem levado alguns analistas a investirem 
contra o fenômeno especulativo do mercado de terras, esquecendo*se que ele é 
apenas uma das manifestações da capitalização do campo e da inclusão da terra 
como mais um dos ativos que compõem as carteiras de títulos do mercado 
fmanceiro. 
Vale a pena enfatizar que o funcionamento desse mercado de terras, 
sob a ótica do mercado frnanceiro, aumenta os obstáculos ao acesso à terra para 
os trabalhadores e agrava as condições de sobrevívência das pequenas wúdades 
34 REYDON, B.P. A poiitwa de crédito rorol e a subordmaçiio da agncuitura ao capital, no Brasil, no 
Mnodo de !970-15 o _ c:t., 64 
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de produção Já existentes. 
"A rerra ao rer acentuada sua caracterísnca de um bem mercantil de alta lucra-
rzvldade acaba por 1mposs1bliuar o acesso a ela J!.e qualquer _tO r ma de produção 
que não tenha um elevado grau de cap~talização."-~J 
A decorréncia natural desse processo de valorização financeira só pode 
ser. pms. o empobrecimento relativo de um grande número de pequenos produ~ 
tores e o agravamento dos conflitos pela posse da terra. 36 
3.3. A modificação na composição dos haveres financeiros 
O capítulo anterior insistiu no argumento de que a consolidação do 
processo de modernízaçào agrícola só aconteceu quando houve uma rees-
truturação do sistema fmanceiro nacional, na segunda metade dos anos ses-
senta. 
Se. por um lado, a reesnuturaçào possibilitou que se constituíssem fon-
tes de recursos monetãrios sem impacto inflacionário imediato. o desenvolvi-
mento desse sistema fmanceiro acabou por transformar completamente a es-
trutura dos haveres fmanceiros da economia brasileira, ocasionando o esgota-
mento das fontes miciais de recursos. 
Isso levou, progressivamente. à estarizaçào do crédito rural com sérias 
Implicações sobre o déficit público. Como lembra Oliveira e i'v1omezano 
"ao longo do processo de desenvoivrmento econômrco e jinancetro expenmentado 
pelo Pais nos últimos 15 anos. as fontes de recursos monerárros não inflaciOná-
nas. onde o atual SIStema de financwmento agrícola amda se alimenta, perderam 
Jefimnvamente sua 1mportâncw relanva. 
A prmcrpai tese deste rrabaiho é a de que. quando foram mstaurados. em meados 
dos anos 60. os mecamsmos monerarws de carreamento de recursos para a agn-
cuirura eram eficazes. porim ao longo do tempo foram perdendo eficrencta à me-
drda que a estrutura financeira do Pais se transformava. Os recursos monetarws 
não injlacwnáríos (depósuos a vwa), que representavam 1mponante fonte dos em-
présnmos rorazs, vieram s1stemancamente perdendo Importância, tornando-se ho;e 
35 REYOON. B.P. A pali11ca de credito rural e a subordinação da agricultura ao capllal. no Brasil, no 
periodode 1970-75. op. c1t., p.l05. 
36 Sobre a dis.:ussão a respetto dos movimentos no preço da terra e sua relação com o crédito rural ver também 
os textos de REZENDE, G.C. Crédito mra1 substdiado e preço da terra no Brasil. op. CJ!., SA YAD, 1. Preço 
da terra e mercados fmancerros. Pe:rquua e PlaneJamento Económico. v.7, n.3, 1977~ e SAYAD, 1. 
?lane\amento, crédito e distnbuíção de renda. oo. cu .. 
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apenas um pequeno percentual dosfi.mdos _ rinance1ros rota1s da economza. ··J 
A part1r da reforma do sistema financeiro. há uma progressiva subs~ 
ntuição dos haveres monetários pelos não monetários. Isso torna-se ainda mais 
Importante quando a inflação se acelera o ntmo do crescimento se contrai e a 
especulação financeira se exacerba. A Tabela 3.12 traz a estrutura dos haveres 
finance1ros em poder do público e mostra quão rápida foi a substituíção dos ha-
veres monetários pelos não monetános. 
A modificação na composição dos haveres financeiros em poder do 
público decorreu. inicialmente, da implantação da reforma financeira do fmal 
dos anos sessenta. Postenormente, essa modificação acabou se acentuando. 
tanto na fase de expansão do milagre econõmico, quanto na fase descendente 
do c1cio nos anos setenta e oitenta. 
Assim, parte da expansão dos ativos financeiros não-monetários em 
poder do público deve-se à estrutura de mobilização de recursos montada pela 
reforma fmanceira com \Ístas à geração de poupanças. 
Outra parte da expansão decorreu das taxas reais de juros incidentes 
sobre os ativos não-monetários, que passaram a representar uma alternativa 
bem maís atraente para o público, notadamente com a aceleração da inflação. 
\'a medida em que se elevava a taxa de inflação, maior se tornava o custo de 
retenção de moeda. seja papel moeda. seja depósitos à vista nos bancos co-
mercmis. Com isso, em razão da menor demanda por moeda. a base sobre a 
qual se assentavam as exigtbilidades tenderia, inevitavelmente, a se reduzir 
proporcionalmente aos demais haveres financeiros em poder do públíco . 
. \nalisando-se o comportamento dos agregados monetários ao longo 
das décadas de setenta e oitenta, observa-se que houve no período uma clara e 
ascendente demanda por ativos indexados, Tanto assim que os depósitos à vista 
nos bancos comerciais, que representavam 12,9% do PIB em 1970, passam pa-
ra apenas 1,0% do P!B em 1989. 
A queda, como se pode notar na tabela 3.13 foi produto de urna ten-
dência histórica. Esta só foi interrompida no ano de 1986 quando, com a apli-
cação do Plano Cruzado, observou-se um baixo custo de retenção de moeda 
por parte do público, tanto pela redução da inflação38 , quanto pelo compor-
tamento das taxas de juros no ano. Ao mesmo tempo, pode-se observar também 
37 OLIVEIRA, J.C., ~10NTEZANO. R.B.S. Os Ji.nutes: das fOntes de fmanc1amento a agm:ultura no Brasil. op. 
~ 8 Clt., p.J39-!4Q_ _ 
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que houve no período uma tendência de estabilidade no comportamento do 
agregado ampliado ~!4 em relação ao P!B. Este passou de 22,5% em 1970. pa-


































Estrutura dos haveres financeiros 
1959- 1989 (em% do total dos haveres) 






9" ..:. . .::. 78 
87, I 12,9 
79,7 20,3 
73,3 , :6,7 
66, I 33,9 
62.9 37.1 
56, I 43,9 
. 49,2 I 50,8 
44.8 I 55,2 
43,3 i 56,7 
42,9 57, I 
'8 5 
" ' 
61 5 , 
I 36.3 , 63,7 , 
33,6 I 66.4 
3 1,3 I 68,7 
I 33, I I 66.9 
I 32,9 I 67,1 
' 
i 24,9 I 75.1 
i 18,2 I 81,8 
I 12,5 i 87.5 
I 11,6 I 88,4 
' 
I 11,8 
, 88,2 I 
I 19,9 I 80, I 
i 10,1 89,9 
i 9,4 90,6 
I 7,8 92,2 ! 
Fonte: BOLETIM. Brastha: Banco Central da Repubhca do Bras1l. vanos anos e meses. 
I 
Assim como !986 foi historicamente atípico em decortência da 
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desse ano implementa-se o Plano Brasil Novo (Plano Collor), que promoveu 
profundas alterações no comportamento da economia e que retletiu 
enormemente na evolução dos agregados monetários. 
Tabela 3,13 
Depósitos a vista e "'14 em relação ao PIB 
1970- 1991 (%si PIB) 














1983 J 9 
1984 ! 3,3 
1985 i 3,7 
1986 9,0 
1987 I 3.5 
1988 I 1.8 i 
























Fonte: RELATÓRIO ANUAL, 1989. Bras!lia: Banco Central da Repubhca do Bras1L v.26. 1990. 
p.37 RELATÓRlO ANUAL. 1991. Brasllia: Banco Central da RepUbltca do Bras1L v.28. 
1992. P-~0. 
O bloqueio de grande parte dos ativos fmanceiros 39 levou a que, ao 
final de março de 1990, o M4 representasse apenas 12,1% do PIB. É verdade 
que as conversões de cruzados novos em cruzeiros, previstas na Lei 8.024, bem 
39 O montante dos ativos financeiros bloqueados foi de cerca de 2/3 do total dos meios de pagamento, 
considerado em seu concetto TniDS amplo, ou seJa, levando--se em constderação o papel moeda em poder do 
publico, os depósitos a Vlsta nos bancos comemrus, os títulos federrus em poder do publico, os depósitos de 
pouoança e os deOOsuos a prazo. 
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como outras posteriormente autorizadas~0 , levaram a um crescímento desse 
percentual que, ao final do ano, situava-se já em 13,5%,. 
Se a proporção do M4 em relação ao PIB caiu. por ourro lado a 
mudança no componamento dos agentes econômicos levou a urna ascensão na 
relação depós1tos a ;ista;PIB, que cresceu de 1,0% ao tina! de 1989, para 2.0% 
ao tina! de 1990. 
A modificação na participação relativa dos haveres financeiros 
ocomda no país não é exclusividade da nossa economia, já que decorre da na-
tureza da acumulação financeíra no processo geral de acurnulaçào41 . Essa mo-
diticaçào requer. inclusive, que se dedique um cuidado especial quando da dis-
cussão do comportamento do crédito rural no tina! da década de sessenta e na 
década de setenta. 
Tomando-se, por exemplo. o período de implantação da política de 
modernização assentada em grande medida no crédito rural subsidiado- 1967-
1973 - verifica-se que a taxa real de crescimento médio anual do crédito rural, 
nesse periodo, foi de 21,2%. Apesar desse enorme crescimento real, observa-se 
para o mesmo período que os empréstímos do sistema monetário ao setor 
privado cresceram. em termos reais. à taxa média de 23,5%'42 . 
Como se pode notar, a crescente oferta de crédito ao setor privado 
constituiu-se em um dos objetivos da política econôrníca implementada no 
período. Os dados acima mostram que, apesar do sígnificativo crescimento real 
observado no montante do crédito rural, os empréstimos do sistema monetário 
ao setor não rural apresentaram crescírnento superior ao do crédito rural. 
Além da queda na participação dos empréstimos rurais no total dos 
empréstimos do sistema monetário, com o crescimento proporcionalmente mais 
elevado dos haveres financeiros não monetários, houve também no período 
uma queda acenru.ada na participação dos empréstimos monetários nos emprés-
timos totais do sistema fmanceiro ao setor privado. Segundo Silva", em 1964 
os empréstimos do sistema monetário representavam 74,3% do crédito total ao 
'O ~ l Pnnc1palmente as que penrutlam o pagamento de rmpostos com cruzados novos. _ . _ 
Para uma análise da acumulação fmancelfa, levando-se em consl(ieração a acumulação ohgopohca e a 
acumulação cap!talma em escala internactonal. e as relações destas com a criação de capital ficticio, ver 
HIT.FERDIN"G, R. El Capftal Financ!ero. Madnd: Editonal Tecnos, 1963. Para a analise do movunento de 
centralização e do comportamento dos haveres monetlirios e não monetários na dinâmica da acumulação 
frnancetra, ver GL'RLEY. rG., SHAW, E.S. Financ1al aspects of development. The Amencan Ecanom1c 
2 R1JV1ew. n.4, set 1955. 4 
3 GAL VÊAS. E. Sistema Finanwro e Mercculo de CapitaJs_ Rio de Janeiro: IBMEC, 1985, p.l6. 4 SILVA, P.A. Desenvolvtmenro Financeiro e Política .Uonetána_ Rio de Janerro: Intercu!nc1a. 1981, p }6_ 
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setor privado, enquanto em 1973 essa pamcipação h"'ia se reduzido para 
<o oo;...\-1 
..< • 'o . 
Como se vê. o setor rural não foi aquinhoado com a expansão dos em-
presumes advindos do sistema não moneráno. Como dentro do sistema mone-
tário. a Resolução no 69 do Conselho Monetáno :\acronal previa como fonte de 
recursos a aphcação de um percentual dos depósitos nos estabelecnnentos 
bancános. a participação dos empréstimos rurais..j 5 no total dos empréstimos do 
sistema financerro caiu de 21,1~-~ em 1967. para 12.1% em 1973'"'6. 
A mudança nos haveres financeiros e nas fontes de oferta de crédito 
acabou por provocar duas conseqüências significativas. que ampliaram os im-
pactos do crédito rural sobre o conjunto da economia nos anos seguintes. 
,". primeira delas foi a progressiva estatização do crédito ruraL tendo o 
Banco do Bras1L que respondia em 1967-1968 por 53,3% do crédito rural total. 
passado a responder por 67...+% em 1972-1973.·17 
A segunda conseqüência decorre da primeira e se refere ao fato de que. 
como a estatizaçào se fazia através dos empréstímos do Banco do Brasil. 
levava-o a se constítuir em permanente fator de expansão da base monetária. 
O ímportante é que, com a queda na participação dos haveres morrerá-
nos no total dos haveres em poder do público, há uma limitação na capactdade 
dos bancos comerciais de sustentarem o processo de moden11zação, já que se 
reduz a fonte de recursos à qual estava atrelado o fmanciamento rural por parte 
deles. Como cab1a às Autoridades :Nfonetárias a complementação dos recursos. 
o crédito rural estatiza-se cada vez mais. 
Isso se dá ao mesmo tempo em que o déficit público se expande, obri-
gando o Estado a tomar medidas para sua diminuiçàQ, o que reduz a capaci~ 
dade de fmanctamento por parte do Tesouro ~acionai. 
Essa contradição, decorrente das mudanças nos haveres financeiros em 
poder do público e da política de fmanciamento rural montada para dar suporte 
à modernização brasileira, advém, em última instância, da submissão da 
política brasileira de sustentação agrícola à política monetária. 
44 A. expansão dos empréstimos do s1stema fmancerro não moneuirio decorreu, sobretudo, do crescimento do 
credlto ao consunudor e a ti:rea de habitação, do supnmento crescente de créditos de curto e médio prazos 
pelas ünancerras e bancos de mvesumento e do aumento da part1c1pação do BNH e de fundos, como o 
FlNA..\{E, na oferta de cap!lal de mvestunento. 
45 Exdus1ve créditos as cooperauvas e a comert1alização de produtos ag:rico!as. 
-16 .\lATA, M. Crédito rural: caracteru.ação do ststema e estunauvas dos subsidias unplícttos. Revista Brasile1ra 
7 de Economw, v,36. n.3, jul.set. 1982, p,223-225. 4 \iA. TA. M. Crédito rural: caractenzação do SIStema e estunauvas dos subsidies unplicitos. op. cit.. p.223, 
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A contradição apontada acima ficou bastante evidente na década de se-
tenta. quando o conífonto das necessidades de financiamento da agricultura e 
as fontes de recursos acabou se transformando num verdadeiro embate entre os 
\l!mstros da Agricultura. Alysson Paulinelli e da Fazenda. \lário Henrique Si-
monsen< 
O primeiro. defendendo tanto a manutenção dos subsídios, quanto a 
alocação significativa de recursos para financíamento rural. E o segundo, res~ 
ponsabilizando a agricultura por sua contribuição na elevação dos preços, ad-
vogando a redução dos subsídios bem corno a adoção da prática do expurgo 
das pressões agricolas sobre os índices de preços. 
:'\aquele momento, a questão parecia um embate de surdos mas. na ver~ 
dade, as discordâncias deviam-se acima de tudo, ao fato de as caixas de ferra· 
mentas dos dots mmistros serem muito distintas do ponto de vista analítico. 
Frítz Barros. assessor do 0.1inistério da Agncuitura nos anos oitenta, 
parece ter captado bem a origem da contradição embutida na política de finan-
ciamento agrícola, quando nela identifica duas distorções em termos de seus 
impactos sobre a demanda agregada e afirma sobre tais distorções que 
··a pnme1ra. mars grave. decorre do fato de a atuai s1stemattca separar do Altms-
tro da A.gnculiura a responsabilidade de captar recursos para o fínancwmenro da 
anvzdade agropecuárw braszletra. Este só se preocupa com o volume de créd1w 
que serei alocado no orçamento para atender às necesstdades do setor rural. Para 
efe. num Sistema como o atual. quanto ma1s recursos meihor. A captação é um pro-
blema do AfmiSrerw da Fazenda. 
Se esre não conseguzr recursos pela venda de ríruios publzcos. consegue pela emzs-
são da moeda. Nesre caso, a colheita fica aleatonamente diVIdida: O Mimsrro da 
Agnculrura, em condtções normms de temperatura e pressão. colhe uma boa safra. 
e o da J:âzenda. em condzçàes anormats. mjlaçào. 
A segunda distorção decorre dos subsidias impiicztos nos financiamentos agrope-
cuónos. Por causa deles. boa parte dos recursos unl1zados nesses financwmenros 
fm encurralada para fontes maJs baratas de capração, os depósztos à vtsta do pú.-
bbco. A pnnctpal conseqúêncta dessa políticafén a submissão, pelo menos em par-
te. da poiínca rural bras1le1ra à polittca monetárw. 
Percebe-se. portanto, que o arual sistema coloca em choque d01s ministros: o da 
Fazenda e o das fazendas. Este confronto é perceb1do a mvel de JOrnal.'t48 
Esse processo de discussão sobre a retirada dos subsídios é algo que 
revela os limites da submissão da política brasileira de sustentação agricola à 
48 BARROS. F. Polit1ca agncola e administração monetária: o dilema. In: CONGRESSO BRASILEIRO DE 
ECONOMIA E SOCIOLOGIA RURAL DA SOCIEDADE BRASll..EIRA DE ECON01UA RURAL·SOBER. 
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política monetária. Por outro lado, revela também a força dos interesses em jo-
go po1s, apesar da manifesta vontade dos responsáveis pela polítíca econõmica, 
a renrada dos subsídios só se tomará possível alguns anos após, dado os in~ 
teresses rurais envolvidos na decisão. 
Tal fato é mais um exemplo que se soma a outros já apontados ao !on~ 
go da tese. e denota a não passividade da elite agrána durante o processo de 
modernização. É também um alerta contra o detemunismo histórico simplista 
que acaba apagando as forças sociais envolvidas nesse processo. 
3,4, O crescimento real da demanda de crédito 
Os dados da Tabela 3.14 mostram um crescimento do crédito rural a 
taxas bem supenores às apresentadas pelo valor bruto da produção agrícola, o 
que levou alguns autores a concluir que a ação do crédito rural sobre a ex-
pansão e o desenvolvimento agrícola foi muito limitada no caso brasileiro. Se· 
gundo esses analistas, o crescunento do financiamento agrícola não tem levado 
a um crescimento compatível na produção, o que comprova a ineficiéncta do 
crédito como mecanismo de estimulo ao setor agrário. 
Tabela 3,14 
Crescimento anual do crédito rural e da renda interna agrícola (em 0/o) 
1966 1977 -
Ano Taxa Anual de i Taxa Anual de Crescimento da 
Crescimento do Crédito I Renda Interna A2rícola 
1966 49,2 i 17.3 
l96i 57.9 i 3! ,9 
!968 89, l 
' 
27.8 






1970 48, l ' !9.5 
!97! 43,8 ! 40.0 
1972 39.2 ; 27,5 ; 
!973 50.3 i 44,9 
!974 7!,3 í 48,3 
!975 66,9 ! 33,8 
!976 50,9 i 56.8 
!977 i 42,9 I 72,0 
Fonte: BOLET]}..1. Brastha: Banco Central da Repubhca do Brasll, vanos anos e meses. Con;umura 
Económfca. Rio de Janetro: Fundação Getúlio Vargas, diversos nUmeres. 
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Boa parte dessas amilíses caminha para a conclusão de que essa inefi~ 
cü~ncia denvana do fato de que a mexistência de controles levou a que os re~ 
cursos tomados na rubrica do crédito rural fossem desviados para outras apli-
cações financeiras. Isto porque o crédito subsidiado pennitia aos tomadores a 
sua pura e simples aplicação a taxas de mercado, proporcionando um ganho lí-
qUido na especulação financeira. o que reduziria o Impacto sobre a expansão 
agrícola do crédito. 
Amda que a existência desse possível diferencial a favor do tomador 
do crédito rural possa levar a algwnas distorções especularivas. é de se supor 
que a maior parcela dos recursos não teve esta destinação e que, ponanto, a 
conclusão de tais analistas está, no essencial, equivocada, pelas razões indi-
cadas a seguir. 
Imc1alrnente, e importante salientar que a análise da relação crédito ru-
ral/valor bruto da produção agrícola,. tornando-se como base o ano cn.'Ü, apre-
senta um primeiro problema metodológico, já que o ano agrícola não coincide 
com o ano civil. 
Com Isso, muitas culturas tem um ciclo de produção em que pane das 
ati\1dades produtivas (como por exemplo, preparo do terreno, plantio, tratos 
culturais etc.) está localizada em um ano civil e a colheita (e, conseqüente-
mente. a venda da produção) no ano civil seguinte. Dessa forma, o crédito rural 
fornecido em um ano se refletirá no valor bruto da produção agrícola do ano 
postenor. 
A anâlise correta deveria, portanto, ser efetuada utilizando~se o efeito 
intenernporal do crédito rural, relacionando-se o valor da produção agrícola de 
um ano com os fmanc1amentos concedidos para a referida safra. Isso deman-
dana muito trabalho, Já que o crédito teria que ser desagregado por cultura e 
pelos penados de plantio e de colheita de tais culturas, 
L' ma aproximação poderia ser obtida tornando-se o saldo dos financia-
mentos rurais concedidos em 31 de dezembro de um determínado ano e com-
parando-se com o valor da produção agrícola do ano seguinte'9 Para se dar 
urna 1déia da modificação decorrente dessa aproximação, na Tabela 3,15 foram 
colocadas duas colunas com o valor da relação crédito ruraVrenda interna agrí-
cola. Na primeira coluna estão os dados da relação, considerando tanto o crê-
49 Outra aproxunação podena ser obtida tomando-se o saldo dos tinanclaltlentos ru.rms concedidos em jQ de 
1unho de um deternunado ano e comparando-se com o valor da produção amcola do mesmo ano. 
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dito quanto a renda para o mesmo ano e. na segunda, os dados da renda com-
parados com os saldos do crédito no final do ano anterior. 
Como não é objetivo desta tese fazer uma análise detalhada desse efei-
to. é suficiente ressaltar que a relação crédíto ruraVvalor bruto da produção 
agrícola deve ser menor do que a evídenciada pelos dados. tomando-se o cn-
















Crédito rural e renda interna agrícola 
!965-1977(em %) 
Crédito rural/ Crédito rural/ 
renda interna aerícola 1 renda interna aericola2 
...,..., i 
..:...:..,1 16.3 




71' 5 48.3 
~- -I J,) 51.1 
80.2 57.7 
83.2 55.4 
96,2 56. I 
120.0 71,9 
I 15.5 76.5 
96,0 67.1 
i Constderando tanto o credtto quanto a renda para o mesmo ano. 
2 Cons!derando os dados da renda comparados com os saldos do credito no tina! do ano antenor. 
Fonte: BOLETN. Brasilia: Banco Central da República do Brasd. vànos anos e meses. Con;unw.ra 
Econàm1ca. Rio de Janeiro: Fundação Getúlio Vargas. diversos números . 
. Além desse problema de não coincidência entre o ano civil e o ano 
agrícola, outro fato que pressiona o crescimento do crédito rural acima do 
crescímento da produção agrícola é que, com a incorporação crescente de 
produtores ao sistema moderno de produção, parcelas que não faziam parte da 
demanda oficial por crédito passam a faze-lo. 
Não há pesquisas que mostrem essa incorporação de produtores ao cir-
cuito oficial de crédito rural, mas Smith, ao analisar a política agrícola entre os 
anos de 1950 e 1967, fornece a informação de que, no inicio da década de cin-
qüenta, do total dos fmanciamentos agrícolas apenas 18% advinham do crédito 
rural de origem bancária, sendo o restante provido por fontes informais de cré-
141 
Capitulo 3 -.4s contradiçõe: MS anos setenta 
dito 5° 
\!uitos produtores que possuem recursos de capital de giro para o cus-
teiO da produção, dada a existência do crédito subsidiado, tomam financia-
mento utilizando os recursos 
próprios para outras fmalidades. Eles des'1arn o capital próprio para 
aplicações tlnanceiras a taxas de mercado, ou. como Já apontado anteriormente, 
para a aquisição de novas terras. o que. por sua vez. permite um novo acesso ao 
mercado do crédito agrícola. 
Por último, vale lembrar que o crédito rural financia atividades agrí-
colas consideradas modernas, destinando-se ou aos produtores de reconhecida 
capacidade técnica ou àqueles que se submetem ao crédito orientado, que traz 
no seu bojo um pacote tecnológico. O aumento na utilização de insumos mo-
dernos acaba por realimentar a pressão sobre o crédito rural, que. inevitavel-
mente, passa a crescer a taxas superiores ao aumento da produção. 
Com a modernização, a aquisição de máquinas. implementes, feruli-
zantes, defensivos, corretivos e outros insumos modernos constitui-se em uma 
necess1dade técnica imposta pelo novo padrão tecnológico, pois os produtores 
que não as adotarem não conseguirão sobreviver. Sem o recurso aos modernos 
insumos e equipamentos, não há possibilidade de se alcançar uma escala de 
produção compatível com o novo padrão. 
As modernas tecnologias, por outro lado, só poderão ser adotadas com 
a tomada do crédito rural subsidiado, que reduz o custo da produção moder-
nizada. Assim. a modernização impõe a necessidade de financiamento. 
3.5. O crescimento dos custos da produção moderna e as necessidades de 
financiamento 
EnfarizouMse no ítem anterior que a crescente modernização impõe wna 
elevação nas necessidades de fmancíamento. Além do crescimento do crédito 
decorrente da intensificação do novo padrão tecnológico, essa necessidade é 
potencializada pelo crescimento dos custos da produção moderna. 
É interessante fazer um contraste entre esta afmnação e a explicação 
50 S.MITH. G. Braz~lian agricultural policy, 1950~1967. In: ELLIS, H.S. (Coord). The Economy of Brazt/. 
Berkelev: Universtty o f Califorrua Press, 1969, p.213-265. 
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corrente dos anos sessenta, segundo a qual o atraso da agricultura levava à es~ 
cassez de produtos agrícolas. que redundava em pressões sobre os preços dos 
mesmos. A posição aqui defendida quanto a este item da análise é a de que os 
custos da produção capitalizada tendem a ser ma1s elevados do que os da pro-
dução tradic10nal. Vale a pena lembrar também que pane dos autores, mesmo 
não atinados com as explicações estruturalistas do passado, cometem alguns 
equívocos em suas interpretações, dos quais a citação abaixo é um exemplo. 
·Estamos agora em condições de sugenr uma explicação. mms abrangente para o 
desempenho msat1sjàtórzo da oferta de altmemos na decada dos 70_ Em sintese. 
nossa h1pórese e que a retomada do cresctmenw económico em 1968. além de ter 
irazJdoiárre aumento na demanda Interna de ailmenros. causou uma elevação dra-
manca na renda alternattva que pequenos produtores agrzcolas poderzam obter 
'lOS mercados de rrabaiho urbanos e rurms. Dada a elevada participação dessa pe~ 
quena produção na ofúta de alguns dos mms 1mporranres ahmenros bás1cos. e na 
tà!ra de progresso técmco nessas anVIdades. o resultado fOt uma tendêncw a eLe~ 
vaçào do custo umrano na produção alimentar (puxado pela elevação do Item re-
!attvo a mào--de-obra). presswnando os preços. Essa rendêncra ti elevação de pre-
ços ~ que se matenailzou graças ao forre êxodo n<rai. em parte decorrente do mo-
delo concentrador prevalecente ~ não fot capaz. entretanto. de esnmuiar a produ-
ção desses alimentos pelos agrzcultores capitalizados. As razões para tsso são 
duas_ Em pnmetro lugar, porque se manteve aüamente mstável o retorno nessas 
atiVIdades e porque se elevava a rentabilidade dos exportavers. as duas co1sas re-
j?ermdo. em grau lmporrante. a própna ação do Governo. Em segundo lugar. por-
que o cusm de produção de ailmentos. também para agncu/tores capitaitzados. so~ 
fi'eu fOrre elevação. Com e[e1to. v1mos que esses al1mentos bás1cos. quando são 
produz1dos por esses agncuftores. o são em pequena escala. certamente com es-
casso uso de outros fatores alem de mão-de-obra e rerra. :\1as ISSO Implica que a 
parcela reiarzva ao custo de mão-de-obra no custo umtáno rotal é muuo maiOr 
nessas lavouras do que em outras atiVIdades agncolas. Uma vez que não ocorreu 
aumento de produnvrdade na produção de aümentos. a fOrte elevação dos saiárws 
rurms. ocorrrda na pnme1ra metade dos 70. não podena senão afetar dl-
ferencwimente os custos umtimos desses alimentos_ ./SI 
Deve-se concordar com Rezende que o crescimento econômico após 
1968 gerou aumentos na demanda interna de alimentos e na renda alternativa 
que os pequenos produtores poderiam obter no mercado de trabalho. E, que a 
falta de um crescimento significativo na produtividade tende a elevar os preços 
agncolas. :-Jo entanto, não se pode concordar com a idéia de que os alimentos 
tiveram seus preços pressionados para cima pela forte elevação dos salários 
rurais. 
Parece, inclusive, que o equívoco advém da própria bagagem teórica 
., 
'· REW..-'DE. G,C. CresCliT!enro e~::onômico e olerta de alimentos no Brasil. op etC, p.78-79 
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forneCida pelo modelo das inovações induzidas descrito no Capítulo 2. Ao to-
mar como ponto de partida teórico tal modelo, a adoção do progresso tecno-
lógtco poupador de mão-de-obra (labor-savíng), principalmente por meio do 
acelerado processo de mecanização, num país com abundante mào~de~obra, a 
úmca explicação possível para os seguidores do modelo é demonstrar a racio-
nalidade da mecanização poupadora de trabalho como resposta aos aumentos 
obser.<'ados nos salã.rios da mão-de-obra ruraL Estes decorreriam das maiores 
oportumdades de emprego no setor industriaL E, como conseqüência dessa 
análise, o peso maior da mão~de~obra nos segmentos agrícolas que não se mo-
dernizaram acabaria por ocasionar uma elevação nos custos de produção e, 
portanto, nos preços de seus produtos. Santos testa a hipótese da ínovação in-
duzida de Hayami e Ruttan e chega à conclusão 
··de que o processo de modermzação da agncultura brastfe1ra não se adaprou aos 
pressuposros aa hipótese da Inovação mduz;da, desenvolvendo-se. pelo contrano. 
arraves de vieses de mudança técmca. poupando fatores abundantes e utilizando 
fàtores escassos_-'52 
Como Já apontado no capítulo 2 (Tabela 2.1) a parttcipação do Consu-
mo Intermediário no Valor Bruto da Produção Agrícola cresceu de 21,5% em 
1965. para 38,7% em 1980. Essa é uma clara indicação de que o peso do custo 
da mão-de-obra no total dos custos da produção agrícola brasileira reduziu-se 
sensivelmente nesse periodo. :\ão se pode, portanto, dizer que os custos de 
produção tenham sido pressionados pela elevação dos salários rurais. A não ser 
que eles tivessem apresentado uma alta taxa de crescimento no periodo e que 
os preços relativos (produtos agrícolas/insumos industriais) tivessem se movido 
favoravelmente na direção dos preços dos produtos agrícolas. 
'ia mesmo trabalho em que testa a hipótese das inovações induzidas, 
Samos53 constata que houve na agricultura brasileira uma persistente mudança 
técnica poupadora de trabalho desde 1951 até 1973. Nesse período, a parri-
cipação observada do fator trabalho no custo total com os fatores de produção 
decresce de 63,3% do custo de produção em 1951, para 19,9% em 1973. 
Em contraparrida, o preço relativo do trabalho de 1951 até 1971 apre-
sentou ligeiras variações ascendentes e descendentes, tendo permanecido prati-
52 SA..l''l"TOS, RF. Processo de modernização da agricultura brasileira: um teste da hipótese da inovação 
_
3 
mduz1da. Pesqu1sa e Plane;armmto EconómJcO, v.\7, n.J, dez. \987, p.679. 
) SANTOS, RF. Processo de modenuzação da agncultura brasileira: um teste da hipótese da movação 
induz1da. o _ c1t., o.679-7!0. 
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camente estável no período. Somente a partir de 1971 o preço relativo do tra-
balho apresenta um comportamento ascendente. mas Isso apenas até !975, ten-
do decrescido desde então até 198 L Por outro lado, a participação do fator tra-
balho no custo total se eleva entre 1973 e 1979, decrescendo depois. 
Conclui Santos que as mudanças técnicas poupadoras ou intensivas em 
mão-de-obra na agricultura brasileira somente guardaram uma correlação com 
o preço relativo do trabalho" entre !97! e 1973 e entre 1975 e !979, o que não 
seria suficiente para indicar uma relação persistente das mudanças tecnológicas 
com as variações nos preços relativos do trabalho. 
Outra mfonnação muito reveladora pode ser encontrada na análise da 
utilização de máqumas no teste acima descrito. De 1951 a 1965, crescem tanto 
o preço relativo das máquinas quanto a participação observada do fator ma-
quinas no custo total dos fatores de produção, ao inverso do que se poderia es-
perar com o modelo teórico das inovações induzidas. De 1965 até 1975 há uma 
queda no preço relativo das máquinas mas. maís uma vez, os dados não corres-
pendem ao esperado, pois nesse período há uma queda persistente na sua par-
ticipação no custo totaL Entre 1975 e 1981, o preço relativo das máquinas volta 
a se elevar, mas a participação no custo total também se eleva entre 1975 e 
1979. decrescendo apenas entre 1979 e 1981. 
~o que se refere aos outros insumos, Santos engloba nesses custos her-
bicidas. inseticidas. sementes e mudas. produtos agricolas usados como insu-
mos mtermediários, custos de estrururas das propriedades. tmpostos etc., obs-
curecendo com isso o comportamento dos ínsumos índustriais que são agre-
gados a outros custos. Mesmo assim. apesar de englobado com outros custos, 
pode-se perceber que, entre 1951 e 1957, enquanto o. preço relativo dos outros 
insumos cresce, há uma queda na participação do custo destes no custo totaL 
:Jo entanto, entre 1957 e 1969, há um pequeno crescimento no seu preço 
relativo bem como na sua participação nos custos totais. índo contra o esperado 
pelo modelo teórico. A partir de 1969 e até 1981, observa-se mna queda nos 
preços relativos, enquanto a participação dos outros insumos nos custos cresce 
até 1973, caindo de 1973 até 1979 e voltando a subir até l98L Dai o autor con-
cluir que não se pode observar qualquer relação persistente do uso de outros in-
sumos com o comportamento das variações dos preços. 
54 No sentldo proposto pela hipótese das inovações induzidas. Segundo o modelo, elevações no preço do 
trabalho devenam corresponder a mudanças tecmcas poupadoras de mão-de-obra, e quedas no preço do 
trabalho a mudanças intenslficadoras do uso de mão-de-obra. 
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.-\ análise de Santos esclarece também um aspecto interessante com re-
lação à utilização da terra, já que, entre 1959 e 1981, as transformações téc-
nicas teriam sído predominantemente poupadoras de terra. Dada a grande ex-
tensão territorial brasileira e a ocupação da fronterra agrícola, dever-se-ia es-
perar que houvesse wna queda nesse período no preço relativo da terra. :\o en-
tanto. há um crescimento continuado e extraordinário desses preços. 
,,;, explicação para esse aparente paradoxo pode ser obtida no item 3,2, 
que trata dos impactos da modermzação e da política de crédito rural sobre a 
propriedade fundiária, onde procurou-se mostrar que os preços da terra sobem 
mais que os agrícolas. na medida em que ela se constitui. no caso brasileíro, 
muito mats num ativo imobilizado do que num ativo produtivo. 
Pode-se ainda argwnentar que o crescimento do consumo intermediário 
tenha se dado apenas nas culturas que não se desunam ao abastecimento ali-
mentar. Tal fato, no entanto, não corresponde a verdade pois. como já men-
cionado anteriormente, parcelas substantivas da produção de alimentos se mo-
derruzararn no período. 
3.6. O crescimento da inflação e a elevação do subsídio 
:-\ntes de se discutir o impacto que o crescimento da inflação gerou em 
termos de elevação dos subsídios creditícios. é importante esclarecer o que 
pode ser considerado como subsídio. O termo é utilizado na ciência econômíca 
com as maís variadas acepções, quase sempre deixando-se de precisar com 
rigor os limites de sua concepção. 
O maior rigor na conceituação dos subsidies está presente normal· 
mente nos textos que os utilizam à luz da contabilidade nacional 55. Segundo tal 
conceituação, os subsídios existem quando se trata de: 
a) auxílios concedidos pelo Governo a empresas envolvidas no pro-
cesso produtivo; 
b) despesas do Governo destinadas a cobertura de déficits operacionais 
de empresas, quando os bens ou serviços produzidos por elas sejam 
considerados necessários ao bem-estar social e quando a ausência 
55 A prOpna Organização das Nações Unidas aborda os subsidias em seu Jil. clil.ssico texto sobre o ststema de 
contas nacJOna1s. Vide UNITED NATIONS. A. System of,Vatwnai Accounts. New York, 1968, Serie F, n.2, 
Rev3, onncl almente .123-124_ 
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do subsidio implique ou na redução da produção ou em preços mais 
elevados desses bens ou serviços; 
c) despesas do Governo decorrentes da implementação de políticas que 
visem cobrir custos operacionais das empresas. com o objetivo de 
reduzir preços ao consumidor; e 
d) despesas do Governo realizadas, que tenham como fonte recursos 
orçamentários, normalmente tributos mdiretos_ 
\'a discussão do financiamento da agricultura. a conceituação do termo 
subsidio vat mais além da concebida pela contabilidade nacional, já que inclui 
casos não considerados naquela concepção. Na contabilidade nacional, por 
exemplo. as despesas do Governo que se destinem a fmanciar ínvestimentos 
não são contabilizadas como subsídios e sim como transferências de capítaL 
\'a anàlise do crédito rural, considera-se normalmente como subsídio os gastos 
governamentais realizados com o objetivo de financiar os mvestimentos rurais 
requendos pelo processo de modernização. 
Nos textos que tratam do tema aqui analisado, o subsidio creditício 
corresponde simplesmente ao diferencial entre as taxas de Juros de mercado e a 
subsidiada. em todos os fmanciamentos rurais em que se manifeste tal dife-
rencial. .-\ concepção usualmente utilizada nada tem a ver, portanto, com os va-
lores dos subsídios íncluídos no sistema de contas nacionais, até porque os sub-
sídios creditícios ao setor rural não se originam de receita tributária e nem es-
tão contidos na despesa orçamentária, já que, como se viu, muitas vezes foram 
fmanciados por meio da colocação de titulas públicos no mercado. Em suma, 
as fontes de fmanciamento estão contidas no passivo das Autoridades Mone-
tárias, seja ele monetário ou não monetário. 
Considera·se, portanto, como subsídio todos os diferenciais existentes 
no crédito de custeio, de comercialização e de ínvestimento, índependente de 
se destinarem a cobrir os custos operacionais correntes ou de fmanciar o au~ 
mente na capitalização do beneficiário do crédito. 
Ao adotarem essa simplificação no conceito de subsidio, os autores fo-
gem da discussão em tomo da indagação se o gasto governamental resulta em 
preços mais baixos ao consumidor, se estaria apenas suplementando o lucro do 
produtor rural, se permanece na agropecuária ou se é transferido para o setor 
índustrial via consumo intermediário ruraL 
Apesar de os autores fugirem dessa discussão, para alguns deles estéril, 
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ainda assím se reafirma nesta tese o argumento demonstrado anteriormente de 
que. mesmo considerando os momentos em que os preços dos produtos agri-
colas não tenham crescido menos que os dos produtos industriais. o subsídio 
foi fundamental corno mecanismo de garantia da taxa de lucro do setor rural, 
em razão dos diferenciais de produtividade favoráveis ao setor mdustriaL 
É Importante enfatizar que essa discussão se refere aos subsídios credi-
tíciOs ao setor rural e que, portanto. não desconhece variadas outras formas de 
subsídios à agncultura. como os que decorrem, por exemplo de tarifas pro-
tecionistas ou da garantia de preços mínimos, 
A preocupação com os subsídios na maior parte das análises decorre 
das elevadas taxas de crescimento dos saldos dos empréstimos rurais e da for-
ma. considerada inflacionária. de financiamento desse crescimento e, por de-
corrêncla. do subsídio. ::..'o que se refere à preocupação com o crescimento dos 
saldos dos empresnmos, ela se volta principalmente para a sigruficativa parri-
C!paçào que eles rem corno proporção da renda interna da agricultura. Enquan-
to tal participação tena se elevado enormemente durante a fase de moderni-
zação da agncultura, o mesmo não teria acontecido com o conjunto da econo~ 
mia. pois os empréstimos bancários teriam mantido estável sua participação na 
renda interna da economia (Tabela 3. 16). Segundo Sayad 
··enquanto os saldos de credito rural correspondwm, no final do penado. a quase 
95% da renda mterna da agncuitura, o saldo de empréstimos bancanos da eco-
nom/a representava menos do que -+O% da renda mterna da economza como um to-
do. Amda a:mm. não podemos conciwr que o cresczmemo tenha sido exagerado. 
Afinai de comas, os demais setores da economw contam com fOntes de finan-
cJamento altemanvas. como os emprésnmos dos bancos de mvesnmentos. o créduo 
ao consumzdor, o mercado de ações. 
Jfas a d~ferença entre o saldo de emprésnmos rurms como porcentagem da renda 
interna da agncultura e o mesmo quoctente para a economw como um todo. é dig-
na de atenção. pelo fato de no caso do credJto rnral estar 1mplícuo um subsidw de 
magmtude não desprezivei. Se conSiderarmos que o crédito rural opera com taxas 
de ;uros de 15% a. a., e que a taxa de zrtflação da economw em 1975 fm da ordem 
de 30%, cada cruzeiro de credito rural gerou um subsídio de, pelo menos, 15 cen-
tavos. Desta forma. os agncuftores estavam recebendo. em 1975, pelas estJmanvas 
ann·gas da FGV um subsídio da ordem de 11% do total da sua renda (74% de 
1 5%). Em 1976, supondo que a parricJpaçào do crJdiro rnral tivesse permanecido 
a mesma (e deve ter aumentado r o subsídio nos Programas de Crédito Rural mon~ 
tana a pelo menos 22% da renda mterna do setor (74% de 30%)."56 
Conforme o próprio Sayad reconhece_ a simples constatação de que te-
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nha haVldO crescimento na relação crédito;renda, não é suficiente para se con~ 
cluir pelo seu exagero. já que os demais setores da economta contam com fon~ 
tes de financiamento alternativas. Isso está diretamente relacíonado com a dis~ 
cussão realizada no ítem 3.3 deste capítulo sobre a modificação na composição 
dos haveres financeiros pois, como se viu, a diverstficação promovida nestes. 
com o advento da reforma financeira da segunda metade dos anos sessenta. 
acarreta uma progressiva substituíção dos haveres monetários pelos não mo-
netários (Tabela 3.11). 
Conjuntamente com essa substituição, há uma diversificação nas fontes 
de tinanciarnento dos setores não agricolas. já que, nos empréstimos ao setor 
privado não financeiro, ocorre no período uma crescente supremacia dos 
empréstimos provenientes de emprestadores do sistema não monetário e que. 
via de regra. se destinam ao setores não agrícolas. 
Tabela 3.16 
Saldo de empréstimos rurais como porcentagem da renda interna da 






































































. Estes dados se baseiam nas novas estunatJVas das Contas NaclOnaJS; os dados entre parenteses se baseiam nas 
estunauvas antigas. 
Fonte; SA YAD, J. Crédito rural no Brasil: avaliaçdo da:~ criticas e das propostas de reforma. op_ C1t, p.54_ 
Deve~se considerar, além disso, que o setor rural não foi o único a usuw 
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fruír dos subsidias e a apresentar urna participação crescente do crédíto na ren-
da setonal. Os créditos destinados aos produtos manufaturados de exportação 
tiveram também uma sigruíicativa participação na renda gerada pelo setor, 
além de representarem grandes pressões sobre os montantes dos empréstimos, 
pnncipalmente via fundos e programas administrados pelo Banco Central. Tal 
comportamento se fez presente desde o inicio da estratégia de incentivo às ex-
portações de manufaturados do final dos anos sessenta. intensíficando-se ainda 
mais após a cnse do balanço de pagamentos de 1973. 
Além das ponderações apresentadas acima, não se deve perder de vista 
o destínatàrio último dos subsídios, já que boa parte dos mesmos vazava para o 
setor industrial via relações intersetoriais57 . Há momentos de intensificação do 
subsídio em que esse fenômeno se toma ainda mais significativo, como é o ca-
so do enorme crescimento dos recursos alocados, na metade dos anos setenta), 
v1a fundo Especial de Desenvolvimento Agrícola (fl ~DAG), que se desti-
nava à realização de operações subsidiadas, dentre as quais se sobressaiam as 
mcluidas no Programa de Subsidio ao Preço dos fertilizantes (PROFERI). 
Preocupado com a possível transferência dos recursos do crédito rural 
para o setor industrial, Sayad busca avaliar os efeitos da elevação dos preços 
dos insumos sobre os saldos de crédito, apresenta a Tabela 3.17 e constata que 
'"a taxa de vanação dos preços, pagos pela agnculrura por msumos comprados _fo~ 
ra do setor for subsrancralmenre mawr do que a eLevação do nivel de preços, parti~ 
.:ufarmente após o ano de 1973. Alas na mesma tabela, apresentamos as raxas de 
crr:sc1mento dos saldos de crtidzto rural para custew (que deverwm financzar este 
t1po de elevação), e podemos ver que o crescrmento destes saldos é substancial-
mente supenor ao necessáno para finanCiar esta elevação. mesmo se supusermos 
que a agrrcuitura não pode efetuar nenhuma subsmwçào de msumos mats caros 
por ma/s baratos. Se constderarmos o período de 7'_0-i5 como um todo, e obser-
varmos as médias de elevação de preços dos msumos pagos em relação ao credJtO 
rural. amda restam 31,55% de cresc1menro nos saldos do cred1to para cusrew ac1-
d . fi I - d .. ss ma o necessano, para nancwr a e evaçao e preços. 
Ao constatar a deterioração dos termos de troca da agricultura com a 
indústria, Sayad identifica apenas uma parcela do fenômeno, pois somente está 
aí quantificada a transferência via preços relativos, não se identificando os re~ 
cursos transferidos via elevação da participação dos insumos industriais na ren-
da interna agricola. Com isso, não se pode falar em crescimento nos saldos do 
crédito em níveis acima do necessário. Ainda que não se disponha dos dados 
~7 
~8 TemaJ!i abordado v!inas vezes nesta tese. _ 
- SA YAD. J Crédito Rural no BrasiL Avaliaçdo das Criticas e das Propostas de Refonna. op. Clt., p.58..Ql. 
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anuais para avaliar a evolução da participação do conswno intermediário no va-
lor bruto da produção. a Tabela 2.1 mostra que houve um crescimento de 
~0.22% no consumo intermediário nos anos setenta e de 24.,64~-ó na primeira 
metade da década. 
\!esmo qualificando melhor o que normalmente se denomina de subsí-
dio. pnnctpalmente no que se refere aos gastos governamentais em termos de 
suplementação do lucro do produtor rural, da sua permanência ou não na agro-
pecuána etc. os dados sobre o crescimento dos subsídios e dos empréstímos 
possuem um ingrediente mmto valioso para as contradições apresentadas neste 
capitulo. E o que se refere ao fato de que o crescimento dos subsídios se eleva 
nos momentos de crescimento da inflação e agrava a pressão sobre as fontes 
monetànas de financtamento agrícola. 
Tabela 3.17 
Crescimento anual nos preços pagos por insumos comprado fora do setor 
agrícola, no índice geral de preços e nos saldos de crédito 
(1970-1975- Em%) 
Ano Preços dos IGP Crédito de 
insumos custeio 
1 197 0 :0,4 19.8 38.0 
1971 31.8 20.4 35.0 
! 1972 25.5 16,8 38.0 
1973 48,2 15,2 65.0 
1974 14.6' 32,0 68,0 
1975 30.9 30.0 62.0 









Fonte. SA Y AD. 1. CrédJto rural no Brasti: avaliação das criticas e das propostas de reforma. op. 
C!L. p_60 
'\'a década de setenta, as crescentes pressões sobre a taxa de inflação 
levam a um rápido awnento nos subsídios implícitos em todas as linhas espe-
ciais de crédito fornecidas aos setores consíderados prioritários e que tinham 
ta.xas de juros favorecidas. Entre estes estão energia, exponação, certos ramos 
industriais e a agricultura. 
Com o crescimento da inflação, o subsídio se torna crescente, e como a 
taxa de juros era estabelecida em termos nominais, ela variava positivamente 
segundo o nível da inflação, sendo tanto maior quanto maior fosse o cres-
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c1mento do índice de preços. 
3. 7. A expansão da divida pública interna 
Já se discutiu anteriormente que, com a montagem do Sistema :-I acio-
nai de Crédito Rural. progressivamente foram-se esgotando as fontes iniciais de 
recursos, levando a progressiva estatização do crédito rural, com sérias impti· 
cações sobre o déficit público. Essa estatizaçào se fazia mediante empréstimos 
do Banco do Brastl. constituindo o processo fator de expansão da base mo· 
netária. 
Como jã se \1U, os recursos utilizados nos fmanciamentos rurais de-
correm ou dos depósitos à vista do público nos bancos comerciaís59 ou, então, 
cada vez mais, do financiamento do Tesouro ~acionai. Em última instância. a 
política de tinanciamento rural tornou-se prisioneira da política monetária. 
Para fugir do impacto monetário de tal fmanciamento, a saída das Au-
toridades ~fonetárias brasíleíras em muitos momentos caminhou para a obten-
ção de recursos através do lançamento de títulos junto ao público. Essa alter-
nativa não sigrúfícou neutralidade. já que contribuiu para o alargamento da dí-
vida e do déficit público no futuro. '-i o máximo, no momento da adoção de tal 
política. ela representou urna opção de rrade ojf entre impactos imediato e fu-
turo. 
~a década de setenta, o crescimento da inflação agrava a pressão sobre 
as fontes monetárias de fmanciamento agrícola. Como o suprtinento das linhas 
especiais de crédito era feito por meio de contas em aberto no orçamento mo~ 
netário, os rombos em tal orçamento viraram uma rotina, que acabavam ge-
rando fontes de pressão sobre a base monetária com reflexos inflacionários. 
Mais uma vez, a alternativa encontrada pelas Autoridades Monetárias, 
para se constituir em fonte de contração da base monetária, foi o lançamento de 
títulos públicos no mercado fmanceiro. Tal fato acabava por se transformar em 
pressões sobre as taxas de juros de mercado, com a conseqüente elevação do 
subsidio implícito nas linhas de crédito com taxas de juros favorecidas. Gera-
va-se, assim, novas demandas por essas linhas de crédito, realimentando a pres-
59 Os depos1tos à VISta nos bancos comerciais. !X)t possuírem baixo custo de captação, excluídos os recursos das 
Autoridades Monetánas. foram, na verdade, a única fonte encontrada para conViver com os subsidias 
1mpiicltos: nos financJarnentos rurats. 
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são sobre as contas em aberto do orçamento monetino. 
Portanto. como o crescimento da demanda de crédito era atendida por 
recursos estatais. e dado que a contenção da inflação em muitos momentos foi 
tmplementada via controle monetário, a política antiinflacionária implicou no 
financiamento de tais gastos mediante o lançamento de títulos públicos no 
rnercado financeiro. Com isso, cresce a panicipação dos títulos públicos no to-
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Fonte: BOLETTh1. Brasília: Banco Central da Republica do Bras1l. diversos números. 
3.8. As demais políticas agrícolas 
As demais políticas agricolas funcionavam como acessórias das polí-
ticas de crédito ruraL As políticas de preços mínimos, de extensão rural, de se-
guro agrícola etc, tiveram no crédito rural o seu principal instnunento de ação, 
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c: sua mola propulsora. 
L:m bom exemplo d,-sa articulação pode ser obtido pela análise do 
.:.:omportarnento da extensão rural. Durante o processo de modernização tecno~ 
lógica da agncultura brasileira, o papel reservado á extensão rural foi o de ga-
rantir a difusão das modernas técnicas de produção. [s;so acabou por dar à ex-
tensão o papel predominante de promover a aproximação do tomador do cré-
dito com o banco, ao invés de dar aos técnicos o \·erdadeiro papel de exten-
sionistas. Estes se transformaram em agentes fiscalizadores da aplicação do 
crédito rural. 
Paralelamente- a extensão rural foi deixando de ser uma atribuição es-
pecífica do Estado. com a assistência técnica sendo transferida em boa medida 
para as empresas privadas especializadas no fornecimento de equipamentos e 
msumos agropecuános. Cada vez mais. os produtores rurais vão se tomando 
dependentes destas empresas, cujos departamentos de assistência ti:cnica vão se 
configurando como departamentos promotores de vendas. O caráter de educa-
ção e formação do produtor rural dos treinamentos e substituído por um caráter 
puramente mercadológico. 
A extensão rural acabou, como as demais políticas agrícolas, cami~ 
nhando na direção dos médios e grandes produtores e ampliando as distorções 
de carãter distributivo. já tratadas anteriormente. O sistema de extensão rural 
não se preocupou com a difusão de tecnologias que estivessem direcionadas 
aos pequenos produtores. 
Pesquisa realizada pela Universidade Federai de Minas Gerais junto a 
produtores de alimentos, em seis Estados da Federação, constatou que a prin-
cJpal política de que se tem valido o Estado é a política de crédito, e a Emater 
revelou-se nas regiões pesquisadas 
··menos um órgão de aSSIStêncw técmca e mars um escntórw de admmJstração, 
elaboração e fiscalização de projetos, a serviÇO da política oficzal de crédito ru~ 
raL Os pacotes tecnológiCOS mcenttvados por essa con;ugação crédito oficwl -
Ema ter. são muito mais adequados à expansão dos grandes estabelecimentos agri-
cola.·hO 
Além dessas constatações referentes à política de assistência rural, a 
pesquisa identificou uma razoável diferenciação no fluxo de comercialização 
acompanhada de grande variação dos preços recebidos pelo produtor. Verificou 
60 UI\!ERSIDADE FEDERAL DE !vflNAS GERAIS. CEDEPLAR Produçdo de Arroz e Fe1j'do n-o Brasil: 
Formas de Orgamzaçào da Produção. ap. crt., p.257-258. 
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amda que a utilização do empréstimo do governo federal na comercialização 
(EGF) era praticamente inexistente junto aos produtores. servindo tal crêdito 
quase que exclusivamente aos mtermediários que realizam seus lucros 
bancando a compra da produção às custas do crédito subsidiado . 
. -\ constatação da pesquisa referente ao EGF remete a o urra política que 
durante a fase de modernização manteve estreita relação com a política credi~ 
ticia: a política de preços mínimos, que assumiu nesse período wn caráter estri-
tamente financeíro. A fixação de preços mínimos e a sua regulamentação no 
Brasil sempre estiveram a cargo da Comissão de Financiamento da Produção . 
. -\pesar de ter sido ínstiruída em 21 de janeiro de 1943 pelo Decreto-Lei n" 
5.212. a CFP, na prática. só começou a operar a partir do Decreto-Lei n" 1.506 
de 19 de dezembro de 1951. 'io entanto, é somente nas crises de abastecimento 
do inicio dos anos sessenta que os preços mínimos assumrrào razoável impor~ 
tància. 
··A.:e 1963 o programa de preços mímmos. na prónca. não garantw aos produ-
fOres nem mesmo um preço de sustentação e sua ên.fàse na poiínca governamentaL 
era prancameme nula. Em 1963, a onentaçào da polínca mudou bniScamenre. e 
preços mimmos foram tfrmemenre jixados de modo a esnmular a produção. mas 
amda sem uma defimçJo geral dos ob;etivos da poiitica.'..6l 
Em 26 de setembro de 1962, face à constatação de que 99% do crédito 
de comercialização era contratado com beneficíadores e exportadores, o Gover~ 
no promulga a Lei Delegada n° 2 especificando que o crédito de comercia· 
!ização destinava-se apenas aos agricultores e suas cooperativas. No entanto, 
diante da forte pressão dos intermediários, em 07 de dezembro de 1965, o De-
creto-Lei n" 53.991 incluí novamente beneficiadores, exportadores e agroindús-
tria entre os beneficiários do crédito de comercialização. 
Os dados da Tabela 3.19 mostram que mais da metade das operações 
de preços mínimos são realizadas com intermediários e beneficiadores de pro-
dutos agricolas, funcionando o crédito subsidiado como financiamento de seus 
estoques, e rebaixando o seu capital de giro. Além disso, a extensão dos be-
neficios da política de preços mínimos aos beneficíadores, exportadores e à 
61 S!vflní, G.W. A política de preços minunos, in LOPES, M.R. (Ed.), A política de preços mimmos: estudos 
técm'cos 1949/1978; coletânea de artJ'gos ticmcos acerca da Política de Garantia de Preço.r Mínimos. 
Brastha: Conussào de Financiamento da Produção (CFP), 1979, p.75. Para uma analise mais exaustiva dos 
preços nu.rum.os ver os artigos dessa coletânea e DELGADO, G.C. [}ma metodologia para determmaçdo de 
preços mzmmo.t, Brasília: Comtssào de Financiamento da Produção (CFP), 1978. Coleção Análise e 
Pe utsa vJ. 
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agromdústria. inev1tavelmente. aumenta amda mais o seu poder de mercado no 
processo de comercialização. 
Tabela 3.19 
Participação dos intermediários nos empréstimos realizados 
através da política de preços mínimos- 1967-1974 
Reuião 67/68 68/69 69170 70/71 71172 72/73 73/74 
Centro-Sul 43 .I 45.9 36A 47.8 46,7 43.5 -!8.0 
9L7 80.9 81.0 85.0 90_5 87, I 87.2 
: Brastl 56.1 53.3 41.6 52,0 51.7 49.7 54.2 
Fonte: }\.LBCQL'"ERQLTE. CP .. OLI\-'EIRA .. 1 C. . . -lvai1aç:ào da política de preços m1mmos. BraSJl!a: 
Com1ssào de Financ1amemo da Produção (CFP). 1977. p.55 
Como Já se disse anteriormente, a política de preços mírumos foi se 
convertendo cada vez mais numa política financeira, deixando de funcionar 
como política de sustentação de preços62 Esta afirmação pode ser corroborada 
pelos dados sobre a participação das aquisições e fmanciamentos no montante 
de recursos alocados pela Política de Preços Mínimos (Tabela 3.20) e sobre a 
relação preços mínimos/preços pagos aos produtores (Tabela 3.21). 
A Tabela 3.20 mostra que há um enorme crescimento real no montante 
destinado às operações da Política de Preços Mínimos, e que o Governo vai, 
progressivamente, se desincumbindo da função de aquisição dos produtos e se 
concentrando em operações de fmanciamento da comercialização. Como se 
pode notar, ao invés de adotar uma política centrada na sustentação dos preços 
com a conseqüente adoção de estoques reguladores. a prioridade passou para 
os Empréstimos do Governo Federal (EGF). 
:-.-·!ais do que ísso ainda, o preço mínimo passou a ser considerado não 
como preço de garantia e sim como valor de referência para o estabelecimento 
tanto do crédito de custeio quanto de comercialização. Esse comportamento 
pode ser evidenciado pelo progressivo distanciamento entre os valores dos pre-
62 Com lSSO, a política de preços mmimos no Brasll deixou de cumprir as finalidades normalmente citadas na 
bibhografia sobre o tema: durunutr a mcerteza que envolve o futuro comportamento dos preços agncolas; 
abrandar as flutuações estacmnms dos preços agricolas; poss;bilitar mcrementos compatíveis na renda rural; 
mduzir alterações quanutat!vas e qualitativas na produção, adequando-a às eXIgências dos mercado interno e 
externo; au.XI!iar a lXJiitica de abastecunento nacional~ e disc1p!inamento geográfico da produção. Para a 
discussão dessas fmalidades ver COMJSSÃO DE FINANCIAMENTO DA PRODUÇÃO (CFP). A políttca 
de preços mírumos, m LOPES. M.R. (Ed.). A Política de Preços Mínimos: Estudos Ticmcos 194911979: 
Coletànea de urngos Tecnfcos Acerca da Politr.'ca de Garanua de Preços Mínimos. op. cit., p, 135-139. 
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ços mínimos e os preços recebidos efetivamente pelo produtor63 (Tabela 3 .21). 
Renato .\-faluf, ao colocar em dÚ\.'lda a 1déia de que a fixação dos preços mi~ 
mmos tradicionalmente bem abaixo dos níveis de mercado caracterizaria a pra-
tica de urna política ')Jassiva'" de comercialização. mdaga se isto não se deve à 
articulação da política de preço mínimo com a de crédtto rural, reforçando a 
1dêia aqui desenvolvida.6-l 
Tabela 3.20 
Aquisições e financiamentos da política de preços mínimos 1 
1965-!973) 
Ano Compras diretas Financiamentos To tal~ índice 
(%si o totaJ) (% s/ o total) (1965~ 100 )2 
1965 88.41 11.59 100 
1966 0.03 99.97 1 772 
1967 18.50 81.50 3 844 
1968 17,49 82,51 3 775 
1969 1.82 98.18 3_574 
1970 32.05 67.95 6.245 
1971 3.63 96.37 4.478 
1972 2,56 74.44 7.612 
1973 2.18 97.82 5.907 
~ Exdu1dos aqutslção e fmancwmento de caié. 
~ Dados det1acwnados pelo índice da Coluna 2 de Con)lmtura Económ1ca. 
Fonte: Tabela confeccionada com base nos valores obudos em DELGADO. G.C. L·ma metodologw 
para determwação de preços mimmos. Brasília. Conussâo de F1nanciamento da Produção 
(CFP), 1978_ Coleção Análise e Pesqlllsa. v3, p. i5. 
O trabalho de Maluf, na verdade, ultrapassa em muito as questões 
levantadas nesta tese, pois a intervenção do Estado na comercialização é um 
dos seus itens. Ta! trabalho se constitui em leitura obrigatória daqueles que 
pretendam discutir a comercialização agrícola no BrasiL Faz ele, inclusive, 
uma critica ao que chama a visão funcíonalista da comercialização 'tom larga 
influência nos trabalhos que se referem a questão", contrapondo-lhe uma abor-
dagem alternativa, Quanto aos preços mínimos, Maluf ressalta os limites dos 
modelos de equilíbrio, que têm como suposto a concorrência, e coloca a ne· 
63 Esse afastamento dos preços rrunimos dos preços de mercado criava um desestimulo ãs vendas das produtores 
64 
ao governo reduzmdo. assim, os montantes das Aquisições do Governo Federal (AGF). 
:-vtALUF, R.SJ. Um "mal necessáno"? comen:iaiizaçdo agncola e deserrvolv1mento capitalista no Bras1l. 
Rio de Janetro: JPEA, nov. 1992, Cadernos de Econonua n.l2 do Programa Nac10nal de Pesquisa Econõnuca 
- PNPE. .264_ 
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cesstdade de pensá-los a partir da revisão da própna teoria da formação dos 
preços agrícolas, do desenvolvimento das relações agncultura-indústria e seus 












\"o caso do seguro agrícola, facilmente se percebe que 
··o PROAGRO. na reaLidade, não se consruw num :'7rograma de seguro agncola, 
mas de seguro de credrto rural (_ ) Já que é ( _) _1~m programa de cobertura das 
o.hngações _rinance1ras relatrvas ao credito rural" 0 :-: 
Tabela 3.21 
Preços mínimos/preços pagos aos produtores 
(1965-1973) 
Arroz Feijão "lilho : Aleodão 1 Soja Amendoim Ytamona 
1 •o 
•• ..J .. 0.84 0.98 0.81 0,83 0.84 
0.68 0.39 1.03 0.80 -.79 
0.63 
0.50 0.65 0.83 0.86 0.47 0,65 
0.63 0.32 0,68 0,86 0.49 0.68 0,88 
0.84 0,53 0.82 0.92 0.54 0.77 0.69 
0.65 0,54 0.77 0,74 0.53 0,65 0.66 
0.87 0.63 0,81 0,85 0.68 0,87 0.43 
0.56 0.27 0,66 0,70 0.40 0.54 0,31 
Fonte: DELGADO. G.C. C "ma mewdologta para determmação de preços mm1mos. op. Clt., p.2L 
O próprio governo, ainda que a posteriori, reconheceu que a política de 
crédito rural acabou por subordinar as demais políticas agrícolas e 
·'obscureceu o potencial de utilização de outros rmporranres mstrumentos de apor o 
a agnculrura. mats ;usros econômica e soctafmenre. rms como a oferta de m_fra-es-
trutura - estradas. armazenamento. eletnjicação r.<rai e 1rrzgação -. a pesqwsa e 
. - 1"66 a eaucaçao rura . 
"'Essa situação rejlenu-se nas própna.~ atlludes do Minisrérw da Agncuilura. Po-
bre de instrumentos e, em certas ocasiões, de recursos humanos, não restava àque-
la Pasta outro caminho senão utilizar o Banco do Brastl como base de suas ope-
rações de poiinca agrícola. 
Nêio é sem razão. pozs, que o Ministérw e as secreranas de Agricultura agiam fun-
~5 PINTO. L.C.G. Notas sobre politica agricola e crédito nJrai. op. cít., p.267 e 290. . . _ 
6 Emane Galvéas, rrunistro da Fazenda, Discurso de abertura do Senunano Internacronal de Crédito Rural -
Rio de Janeiro, 23 de agosto de 1982. Citado por NÓBREGA, M.F. Desafios da Poiitica Agrícola. op. Clt., 
.59. 
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âamenraimente em pmçdo do credlfo rurai. Raramenre se concebw programa. pro-
Jew 011 anv1dade sem que se !he assocwsse uma !mha de creâuo rural sub:ndwdo 
' . . ; 
Apesar d1sso. não se pode dJ=er que a expenêncw do uso quase excfus1vo do cre-
duo como mçennvo ao se ror rural jàl mconvememe para o Pais. Embora se possa 
mirmar que a ausêncw. durante décadas. de uma poímca adequada de pesqmsa. 
educação e ass/s!i?ncw recmca se;a responsável pelos ba:xos md1ces de pro-
dutividade exibidos peía agncultura brasileira. é prec1so ter em conta que sem a 
açâo do creduo a snuação do setor sena decerto p1or "'07 
.-\pesar de mmtos autores. e até o próprio governo. mencionarem ter 
havido uma subordinação das demais políticas agrícolas à política de crédito 
ruraL seria mais adequado falar em subrrússào a estratégia de modernização 
tecnoiógrca da agropecuiria. Todas as políticas agrícolas implementadas nesras 
trés últimas décadas tiveram por objetivo v1abilizar as políticas de 
modem1zação. expressas nas noYas formas de desenvolvimento tecnológico. de 
mfra-estrurura agricola. assistência técnica etc. Enflm. todas elas faziam parte 
de um todo coerente de políticas agrícola e agroíndustrial modermzantes. 
3.9. A tendência à elevação dos preços 
As contradições levantadas nos ítens acima estão na raiz da tendência à 
elevação dos preços da agricultura capitalista anteriormente mencíonada . .-\s 
mudanças na estrutura da produção, aliadas as políticas econômicas de sus-
tentação da agricultura durante o processo de modernização, levam a urna certa 
rigidez nos custos da produção agricola, que ínterferem no processo de forma-
ção dos preços desse setor. vis-à-vis o restante da economia. 
Como a agricultura é bastante concorrenciaL ela coloca-se em desvan-
tagem no processo de formação dos preços com os segmentos a montante, que 
são oligopólicos e têm poder de detenninação sobre os preços dos equipamen-
tos e insumos utilizados na produção agrícola moderna . 
.'\inda que sem o objetivo de tratar da elevação dos preços agrícolas. 
Silva e Kadota, ao analisarem a interdependência entre inflação e crescimento 
associada à experiência brasileira entre 1970 e 1979, apresentaram resultados 
consistentes com a proposição de tendência à elevação dos referidos preços. 
Ao fmal da análise concluêem os autores que 
f:Ji ~OBREGA. M.F. Desafios da PolíticaAgricola. op. c:it.. pj9-60 
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··r.'XlStem associações mequ1vocas entre a d1spersão dos preços reianvos. a da raxa 
de Inflação e a sua mstah1hdade. ( .) Jfms tmporrame. amda. e a ohserv·ação de 
que a matar dispersão dos preços re!anvos esra assocwda com os su.rtos mjla~ 
Cionanos ongmados nos choques de ofàta. Há tambem a registrar que as asso~ 
cwções supra cuadas não são ep1sOdlcas. ou se;a. não têm um carater transuono 
Hci uma d~ferença sJstemánca de comportamento nas vanações dos preços rela-
nvos entre setores. Em pnmetro lugar. observa-se que os preços dos produtos 
agru:olas rêm uma diSpersao meqwvocamenre mawr que a dos preços mdustnau_ 
Em segundo. dentro do setor rndusmai. os setores mars compennvos apresentam 
uma dispersão de preços relanvos ma1or que a dos setores concemrados_ 
Esres resultados têm mequivocas Impbcações para a poiirica de estabilização. lm-
uaimeme. percebe-se que tal poimca. quando voLtada Slmpiesmenre ao controie da 
demanda agregada. tem como consequênCia perdas de_linwvas para alguns setores 
compennvos re!anvamenre aos não compermvos. Desta fOrma, denrre os perdedo-
res estão, seguramente. os subserores agncolas e mdusmazs compentzvos. 
A Luz desses resulfados. _tica patente que mstrwr as polincas de estabzilzação a 
parnr de modelos de produro umco e mapropnado. por não contemplar os efimos 
red1smbunvos 1mpiiciros no componamenro slsrematlco e alt€rencwdo dos P"ÇOS 
. '8 " 
reianvos no processo mjlacwnarw_ ··b 
E importante extrair do trabalho acima citado que. apesar das variações 
dos preços agrícolas estarem associadas ao processo inflacionário, as políticas 
de estabilização centradas no controle da demanda agregada têm efeitos redis-
tributivos que implicam perdas para os setores competitivos, principalmente o 
agrícola. 69 
.Além dos reflexos sobre o processo inflacíonário decorrentes da dinà-
mica de aJUStes de preços, que se manifesta de maneira d1versa entre setores 
competitivos e oligopolistas, deve-se salientar, adicionalmente, que as políticas 
de estabilízaçào que buscam corrigir os írnpactos inflacionários decorrentes do 
mecamsmo de financiamento agrícola também deixam suas marcas. tanto na 
estrutura de produção agricola como no próprio processo inflacionário. 
Com as pressões geradas sobre a política de crédito rural e sobre o or-
çamento monetário do governo, a elevação das taxas de juros rurais, a ser tra-
tada no próximo capímlo. impõe também uma elevação dos custos de produção 
68 SILVA. AM., KAOOTA, D.K. Inflação e preços relativos: o caso brasllerro, 197011979. Estudos 
f 9 EconómJcos v 12. n.l, jan~abr. 1982, p.26~27 . 1 LTma anahse mms profunda desta questão tOge ao objetivo e â dimensão desta tese, p01s demandaria urna 
discussão sobre as estruturas de mercado e sua dinârruca, para que se pudesse colocar os fundamentos da 
agncultura como um setor competitiVO Já que parcelas da mesma podem ser enquadradas como "mercados 
propnamente competltlvos", e outras como integrantes da estrutura chamada de "oligopólio concentrado" 
\-1lntos sào os textos que trat.run das estruturas de mercado. Entre estes ver POSSAS, M.L Esll"ff.turas de 
mercado em olirtopolw. São Paulo: Hucítec, 1985 
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agncola. Tal fato ocorre porque a monetizaçào dos custos de produção implica 
na necessidade crescente de capital de g1ro, que vinha sendo garantido pelo 
crédito rural subsidiado. 
Por outro lado, a capitalização do campo leva à unificação crescente 
dos mercados. o que tmpõe a busca da taxa média de lucro por parte dos pro-
dutores rurais, razão da tendêncía à elevação dos preços e à instabílidade na 
oferta de produtos agrícolas." 
Pode parecer um tanto paradoxal que, JUStamente no período de mani-
festação das contradiçoes do mecanismo de financiamento, coincidente aínda 
com as mudanças nas condições externas decorrentes da crise do petróleo de 
1973 e com a crise do chamado "mílagre econômíco brasileiro", tenha ganho 
nom impulso a proposta de modernização. 
Várias seriam as explicações para este fato. Em primeiro lugar, em 
função dos percalços no balanço de pagamentos da economia brasileira, de wn 
maJOr endividamento externo e das medidas de controle seletívo das im-
portações, a política externa passou a dar grande peso ao estímulo e subsídio às 
exportações. 
Em segundo lugar, deve-se levar em consideração o significativo cres-
cimento dos preços dos produtos agricolas no mercado internacional, no final 
da década sessenta e no início dos anos setenta. Pode-se perceber que a crise 
acabou representando um certo estímulo à exportação de produtos agrícolas. 
'>!elo e Accariní, ao considerarem o período entre 1974 e 1978, afillllam que as 
"exportações agrrcoias , excetuando-se o desempenho da so;a e sub-produtos. tem 
s1d0 fortemente mfluenczadas por preços temporqnameme favorávezs de alguns 
produros Importantes, como açúcar. cacau e cqt€."' 1 
Em terceiro luear, o estimulo fornecido ao setor canavieiro, como de-
correncta da estratégia de enfrentar a crise energética buscando um com-
bustível sucedâneo para o conswno de petróleo, provocou remanejamentos de 
culturas e, ao mesmo tempo, acabou por garantir novos subsídios a este sub-se-
tor agrícola. 
Em quarto lugar, a estratégia implementada pelo li PND, baseada na 
substiruição de importações de insumos industriais, dos quais muitos deles se 
70 Vale a pena ressaltar que a mstabilidade mencionada é bastante diferente do diagnóstico estrutuxal da 
msuÜc!éncía da oferta de produtos agricolas. Aqui, não é o atraso que pressiOna a produção e os preços 
7 agrícolas, mas sim a mtenslficação do uso de tectticas mais capitalizadas. 
-
1 
:>-1ELO, F.B.H., ACCARIN1, J H. A Política Económ1ca e o Setor Agn·cola no Brtwl do Pó:t..CUerro. São 
Paulo: JPE/!JSP. !979 .. 93 
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destmavam ao uso pelo setor agrícola, significou novos subsídios ao processo 
de modernização ruraL 
E, por último, como se verá no próximo capítulo. somente ao final dos 
anos setenta, o Estado conseguirá alterar sua política agrícola calcada nos sub~ 
sídws através do mecanismo de crédito. Até lá, o crescimento da int1açào irá 
contribUir ainda rnats para o awnento dos subsídios e, portanto, para o in~ 




A busca de um novo padrão 
Ü capitulo anterior tratou das crescentes necessidades financeiras re· 
quendas. já nos anos setenta. para o atendimento da demanda de crédito rural. 
-:-<este capitulo. serão analisadas as mudanças nas regras fmanceuas tmple· 
mentadas no final da década de setenta e na década de oitenta. 
Serão discutidas. a partir das dificuldades do Sistema :-;acionai de 
Crédno Rural \1gente durante toda a década de setenta, as reestruturações 
observadas a partir dessa época na direção de um novo aparato financeiro do 
Estado para regulação da expansão agricola. seja em nivel da liquidez. seja em 
nível da modificação nos juros rems. 
\'a medida do possível. a discussão buscará ir além da questão do 
crédito rural. para abordar as implicações desse processo sobre o próprio 
modelo de desenw \Ímento agrícola. 
).reste capitulo, em síntese, serão analisadas as mudanças de política 
monetária, com seus reflexos sobre a agricultura (através da elevação das taxas 
nommais de juros e a inserção do sistema de financiamento no domínio das 
operações privadas do mercado fmanceiro ), Mais do que isso. discutir~se~á o 
novo padrão de fmanciamento e seus efeitos sobre os diversos segmentos 
agrícolas (mais e menos dinàmicos). E, ainda, quais os impactos desanicu~ 
ladores do novo mecanismo. 
-t 1. .\1udanças nas regras financeiras 
Diante das contradições evrdenctadas no mecanismo de tlnanciamento 
do padrão de crescimento agrícola. a política para o setor caminhou na direção 
da alteração das regras fmancerras até então adotadas. 
"A parnr de 1978 a Estada começa a se desvenczfhar dessa poiinca financeira. 
elevando taxas de ;uros. reduzindo subsídios financezros e apontando crescen-
remente para o szstema de crédito pnvado e para as condições gerars do mercado 
financeiro. como nova fOrma de mserção da clientela agropecuána. Essa ren~ 
dêncJa muzto recente, que se acentua particularmente em 1983, com a ínterferêncza 





~nse do pro;ew de modermzação conservadora, sob a egtde fi-
nanceira esrarai." 
O apoio às atividades rurats a partir de 1979, como asseguravam os 
própnos textos oíicíais. visava não apenas garantir a oferta de alimentos bási~ 
cos, mas também o equilíbrio do balanço de pagamentos, em razão da impor-
tància do excedente agricola exportável e da menor utilização de insumos im-
portados por parte do setor agrícola, quando comparado com o industriaL 
Em 1980. as operações de apoto creditício ao setor rural foram con-
sideradas ··cantas em aberto" no orçamento monetário. Além disso, estimulas 
adicwnaJs foram dados para as operações de EGF. Tal política, que até então 
era executada exclusrvamente pelo Banco do BrasiL passou também a ser exe-
cutada pelos demais integrantes do Sistema );aciona! de Crédito RuraL 
);os anos de 1979 e 1980 afrouxou-se a ortodoxia da política mo-
netána e. conseqüentemente. os déficits do Tesouro foram, em boa medida. fi-
nancJados através do uso de instrumentos monetários. A conjugação de uma 
política monetána mais frouxa com as ·'contas em aberto" no orçamento em 
1980 eV1dencíou definitivamente a contradição gerada pelo mecanismo de fi-
nanciamento rural. Nesse ano, por exemplo, a taxa de juros incidente sobre as 
operações creditícias rurais foi da ordem de 45o/o, enquanto todos os índices de 
preços se situaram em patamares bem supenores a 100% (Tabela 4.1). 
Tabela 4.1 
Índices de preços- 1980- (variações no ano- em %) 
Índices i Variacão no ano-% 
Indice Gera! de Preces- Disoorubilidade Interna 110,24 
i Indice Geral de Preços - Oferta Global . i 108.50 
lndice de Preços nor Atacado Disponibilidade Interna 121,33 
Indice de Preços por Atacado ~ Oferta Global 118,69 
Fonte: CONJL~Th'RA ECONOivflCA Rio de Janeiro- Fundaçào Getulio Vargas, v_35, n.3, mar. 
1981. 
A evidência mais clara dessa contradição fez com que a convivência 
com a austeridade fosse mais acentuada, a partir de 1981, passando a política 
monetária para o primeiro plano. Alterou-se substancialmente o fmanciamento 
do déficit do Tesouro, que passou a ser mais decisivamente fmanciado pela 
' . 
' DELGADO. G.C. Capual financeiro e agnculturo no Brasrr São Paulo: Icone Ed., 1985. p.46 
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emJSSào de títulos da dívida pública. Estes, que em 1980 representavam 19.5% 
do total dos haveres fmancerros em poder do público. passam para 28,7% em 
1981. Esse comportamento, inclusive, persiste nos anos seguintes passando a 
díVJda pública a representar 54,2% dos haveres fmanceíros em 1987 (Tabela 
.!2) 
Tabela 4,2 
Dívida pública federal/total dos haveres financeiros 
1980-1989 (em%) 











Fonte: BOLETTh1. Brasília: Banco Central da República do Brasil. diversos números. 
Juntamente com o aprofundamento da austeridade monetária, há uma 
elevação nas taxas de juros, o que tenderia a elevar o subsídio implícito nas 
linhas de crédito que operavam com taxas de juros favorecidas. 
Em razão disso, apesar da defmiçào das "contas em aberto", o 
controle sobre a aplicação dos recursos ao setor rural passou a ser cada vez 
mais rigoroso. Assim, enquanto o montante total do crédito no conjunto da eco-
nomia brasileira crescia, quando comparado com o PIB, o inverso ocorreu com 
o crédito ruraL Enquanto o montante total do crédito passa de 21,7% do PIB 
em 1980 para 40,0% em 1984, os fmancíamentos às atividades rurais passam 
de 2,7% do PIB em 1980 para 2,3% em 1984 (Tabela 4.3). 
A redução do montante do crédito rural na participação no PIB no 
início da década de oitenta2 deve-se a: 
;: A discussão de algumas das mudanças na política econônúca agricola na década de mtenta Já havia sido objeto 
de vlirios trabalhos realizados na UFMG, ainda que estes est1vessem todos centrados na discussão do impacto 
Jessas mudanças sobre a agncultura nunerra. Vide NABUCO, M.R, LEMOS, M.B. A rota do caprtal agrícola 
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a) redução da participação das autondades monetárias na concessão do 
crédito ruraL tendo sido transferida à rede privada parcela crescente 
dos financíamentos ao setor: tal redução, no entanto, sofreu alguns 
percalços durante a década de oitenta. alterando~se substancialmente 
de ano para ano, como aponta a Tabela 2.2. 
b) hmitação dos níveis de adiantamento, com o uso rna1s intenso de 
recursos próprios por parte dos agricultores: e. 
c) gradual aproximação dos custos dos empréstimos - até então alta-
mente subsidiados- com os custos vigentes no mercado financeiro. 
Tabela 4.3 
Proporção do crédito em relação ao PIB 
!980-1987 (em%) 
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 
21.7 28.9 36.0 38,5 40,8 40,9 21.9 40.1 
2.7 2,8 2,7 2.8 2,0 2,9 ' ' 3,7 
'·' 
6,0 7,5 8,3 9,5 !0,4 10,2 4,9 I 1. 7 
Fonte: RELATORIO A.'\:l.JAL. Erasllia: Banco Central da República do Bras!l. dados de 1980· v.2l. 
1985. p.39: dados de 1981. v.22. 1986. p.J5, dados de 1982 v.2J. 1987. p.36·, dados de 1983· 
1987. v 2 .. 1-_ 1988. pA-4. 
-1.1.1. Redução dos limites de adiantamento 
As primeiras alterações buscavam reduzir a participação dos recursos 
oficiais no total dos gastos envolvidos com o fmanciamento rural, sendo o li-
mite de adiantamento fornecido pelo sistema de crédito rural progressivamente 
reduzido . .-\inda que para os pequenos e mini-produtores fosse mantido o limite 
de 100°/o do total do custeio, para os médios e grandes, responsáveis pela ab~ 
sorção da maior parte dos recursos utilizados, o lirmte caiu respectivamente pa-
ra 80 e 60% do custeio. Posteriormente, eles foram rebaixados para 70 e 50%. 
:::Jr<1mantrna. Ana1s Belo Honzonte: CEDEPLARIFACEIUFMG, 1986, p.JS!-198; NABUCO, M.R., 
SER Vll..H.A.. V T endênc1as recentes: da agnculrura minerra. In: SEMINÁRIO SOBRE A ECON0/1.1I.A. 
:-.UNEIRA. II, 1983, Diamantina. Anau ... Belo Honzonte: CEDEPLARIFACE!UTMG, !983, pJ69-189; 
SAFAR, CAM. Capftalizaçdo e cnse: /iqu.idez e renrabdJdade do produtor agrope(;i.lciria mineiro no período 
1970-85. Belo Horizonte: Faculdade de Ciências Econónucas da UFMG, 1992. (Monogral:la de conclusão do 
curso de Ciêncms Econõnucas); e SERVTI.,HA, V. A agncultura mínerra e a reforma monetlina. In: 
SE~ARIO SOBRE A ECONOMIA lvfll'.!'EIRA, fi, l986, Diamantm.a. Anm.r Belo Honzonte: 
CEDEPLARIFACE/UFMG. l9B6, p. I 99-2!2. 
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.-\Resolução n' 783. de 16 de dezembro de 1982. do Conselho :V!one-
táno :.:acionai, estabeleceu os límites e encargos para janeiro a JUnho de i 983 
nas operações de crédito rural. Tal resolução reduzíu em 10% os limites de fi-
nanciamento nas operações de custeio e pré-comercialização, passando~o para 
60~'0.. Ao mesmo tempo aumentou em lüo/o os limites de financiamento nas 
operações de investimento. Em !3 de agosto de !984. a Resolução n' 940 re-
baixou novamente esses limites para 50o/o. 
Em 1985, o governo definiu como meta prioritária a ampliação da 
produção de alimentos, sem prejuízo do crescimento da produção voltada para 
a exportação e energia. Para implementar tal prioridade, buscou-se corrigir os 
VBCs e ampliar o nível de financiamento dos produtos considerados básicos. 
Para tanto. o limite de adiantamento no fmancíarnento de tais produtos foi am-
pliado para 100% para os mini e pequenos produtores, 90%) para os médios e 
80~'0 para os grandes. 
A.lém da prioridade via ampliação dos níveis de financiamento, várias 
medidas se destinaram à minimização de problemas no financiamento do pro-
dutor rural ao longo do ano de 1985.3 
A alteração nos limites de adiantamento teve um papel importante na 
amenização dos problemas de abastecimento em 1986. Nesse ano houve quebra 
da safra nas lavouras do centro-sul, em razão da prolongada estiagem que 
atingiu a região a partir do segundo semestre de 1985. A safra do norte/nor-
deste amenizou a queda, em ·virtude das chuvas em níveis adequados, mas con-
tribuiu também para essa amenização o estimulo decorrente da concessão de 
até 100% do crédito de custeio. 
É importante fazer alguma menção ao comportamento da agricultura 
em 1986. A quebra na safra 1985/86, aliada ao crescimento da demanda decor-
rente da implementação do Plano Cruzado, levou a uma situação de escassez 
de vários produtos agricolas, implicando em pressões sobre seus preços. 
Para complementar a oferta no mercado interno e resolver o problema, 
o governo chegou a realizar importações de diversos produtos, registrando-se 
alguns problemas, como no caso do arroz. Temendo a escassez, e subestimando 
3 Entre estas estão as provtdenclas estabelectdas pelas Circulares do Banco Central do Brasil de n~s 912 de 31 
dejanerro de 1985,916 de 22 de fevereiro de !985. 923 de 19 de abnl de 1985.973 de 02 de dezembro de 
1985. 980 de 20 de dezembro de 1985, 985 de 08 de janerro de i 986 e 986 de 14 de janerro de 1986. que 
procuraram rrurunuza;: os eleitos das chuvas. enchentes, inundações e esuagem. Além destas, acrescente-se 
amda as C!ICulares n_,.,. 936 de 11 de;unho de !985 e 951 de OS de agosto de 1985 que prorrogaram as dív1das 
dos produtores de sora face às ba1xas cotações do produto. 
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a safra nacional. o governo deu autorização para sua importação pela iniciativa 
pnvada. o que acabou gerando um excesso de oferta do produto e trazendo pro-
blemas para sua comercialização. 
A pressão sobre os preços. no entanto. foi contrarestada por alguns fa-
tores que atuaram no sentido da estabilidade entre os quais a importação e, ain-
da. as cotações da soja no mercado externo, fazendo com que o preço no mer-
cado interno se situasse próximo ao preço mínimo. mesmo com o declínio de 
27% na produção da cultura em 1986. 
:.I o caso da pecuária, além do aumento da demanda, atuaram na mesma 
direção o significativo abate de matrizes entre 1982 e 1984, diminuindo a ca-
pacidade produtiva do rebanbo, além da estiagem que atingiu as principais re-
giões de pastagem. O governo, que havia congelado os preços, autorizou im-
portações com isenções de impostos, reduziu a alíquota de !Cvl incidente na 
comercialização de carne bovina e ameaçou com o confisco de animais, mas 
não consegum reduzir as pressões altistas sobre os preços. Além disso. a de-
manda por produtos substitutos - suinos e frangos - sofreu acréscimo acen-
tuado, gerando, também. pressões sobre os preços. 
Portanto, o governo foi levado a intensificar, em 1986, a política de 
apoio ao setor agricola conduzida em 1985, que tinha por orientação a ênfase à 
produção de alimentos, sem prejuízo para as lavouras voltadas para a expor-
tação. Essa orientação aumentou o estimulo aos pequenos produtores e às re-
giões menos favorecidas. 
Apesar dessa política de maíor apoio ao setor agrícola, não se registra-
ram modificações nos percentuais de adiantamento nos fmanciamentos de cré-
dito rural, que já haviam sido elevados durante o ano anterior. As alteraçoes 
nos mecanismos de crédito rural vão se dar. principalmente, nas exigibilidades 
dos bancos comerciais e nas definições das taxas de juros, que serão analisadas 
nas seções seguintes. 
Apenas em 1990, a política de crédito nrral buscará introduzir novas 
modificações nos adiantamentos aos produtores nos fmancíamentos nrrais, que 
não se dará, no entanto, via elevação nos percentuais de adiantamento. A Re-
solução no !.737 do Conselho Monetário Nacional, de 16 de agosto de 1990, 
reajustou os parâmetros de classificação dos produtores nrrais, com o objetivo 
de aumentar o adiantamento crediticio a grande pa.rte deles. 
Como se pode perceber do exposto acima. a política de redução dos 
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linutes de adiantamento no fmancmrnento rural, ainda que colocada como um 
dos mecanismos de mudança nas regras financeiras, foi perseguida de maneira 
bastante errática ao longo dos anos oitenta. 
4.1.2. Elevação no percentual de obrigatoriedade de aplicação dos bancos 
comerciais 
Junto com a política de rebaixamento dos linutes de adiantamento e. 
amda, \1sando conter a participação dos recursos oficiais no crédito rural. am-
pliou-se o percentual de obrigatoriedade dos bancos comerciais. 
Em 19 de jUlho de 1973, a Resolução n' 260 do Banco Central esta-
beleceu para os bancos comerciais a obrigação de aplicar no crédito rural 15% 
do montante dos recursos captados através dos depósitos à vista. Tal percentual 
foi alterado para 17% pela Resolução n' 556 de 12 de julho de 1979, para 20% 
pela Resolução n' 671 de 17 de fevereiro de 1980 e para 25% pela Resolução 
n' 698 de 17 dejunbo de 1981. 
\!esmo com as majorações no percentual de obrigatoriedade de aplica-
ção dos bancos comerciais, o Estado não consegue estabelecer fontes não infla~ 
cionárias de fmanciamento com base em aplicações dos bancos comerciais. 
Como se pode notar na Tabela 4.4., quando entra em vigor a Resolução n' 69 
do Banco Central, que exige a aplicação de 10% dos depósitos à vista em ope-
rações de crédito rural, essas exigibilidades representavam 22,7% do total do 
crédíto agricola. Progressivamente, as exigibílidades vão decrescendo como 
participação no montante do crédito agrícola total, até chegar a l3,0% em 
1972. Com a Resolução n' 260, de julho de l973, as exigibilidades voltam a 
apresentar um crescimento, subindo para 19,3% em 1973. 
:-:o entanto, a tendência à q~eda volta a se manifestar nos anos subse-
qüentes, chegando as exigibilidades em 1977 a representar apenas 10,0% do 
total do crédito agricola. Em l978, essa participação sobe para ll,O% (Tabela 
4.4), embora não tenba decorrido de mudança no percentual de obrigatorie-
dade, mas de contenção no montante total do crédito agricola. 
A partir de 1979, novas modificações são introduzidas no percentual 
de obrigatoriedade de aplicação dos bancos comerciais, mas as elevações nos 
percentuais das exigibilidades determinadas pelas Resoluções n°5 556, 67l e 
698, não mais conseguem recuperar as participações iniciais no montante do 
crédito agricola total (Tabela 4.4). 
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Tabela 4.4. 
Exigibilidades Bacen (bancos comerciais) como proporção 
do crédito a rico la total- 1967-1980 (em% 
Ano Exieibilidades/crédito agricola total 














1980 10.0 j 
Fonte: OLIVEfRA J.C., \10NTEZAAO. R..:vt.S. Os !mures das fontes de financiamento à agncul~ 
tura no Brasil. op. ciL p. 150. 
Tal fato decorre acima de tudo da queda da participação dos depósitos 
à Yista nos bancos comerciais no total dos haveres fmanceiros em poder do 
público. Isso se evidencia desde a implementação da Reforma Financeira de 
1966 e se manifesta com maior intensidade nos anos oitenta (Tabela 4.5). 
Assim, a participação dos bancos comerciais nos empréstimos ao setor 
agrícola, que havia crescido entre 1965 e 1968, passa a apresentar um decrés~ 
cimo significativo a partir de então. Como se pode notar pela Tabela 4.6, cada 
vez mais o Banco do Brasil vai assumindo a tarefa de se responsabilizar pelo 
fornecimento do crédito agricola necessário. Assíste~se, assim, a um fenômeno 
que podemos denominar de progressiva estatização do crédito rural, que se traw 
duz em maiores pressões por um fmanciamento inflacionário. 
Já no início da década de oitenta, Oliveira e Montezano., ao analisarem 
as fontes de fmanciamento à agricultura, constatavam essa tentativa de majo~ 
ração nas exigibilidades, ainda que a avaliassem como ineficaz. 
''O smema nac1onal de crédito rural subsidiado, porém, conrmua amda vmcuian-
do as ex1gzbilidades das insntuições financeiras comerciais a fontes moneuirtas ex~ 
c/usivamenre. Como essas fontes têm mmguado persistentemente em termos reJa-
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wnsequêncza rem szdo de duas ordens_ amohaçào desesperada e mericaz no oer-
cenruaf sobre depómos a v1sta das apbc;çàes compulsonas dos b~ncos co:ner-
c;ws e. Slmu.iraneamenre. pressOes crescentes sobre a programação monerana do 
governo. o que tem tend;do a uma crescente esranzação do crf:duo n.1ral e a ace-
lerar a amoilação dos mews de pagamento. da taxa nommai de ;uros e da taxa de 
;ntlaçào .-t 
Tabela 4.5 
Comportamento dos depósitos a vista em relação ao PIB 
1970- 1991 (%s/ PIB) 







1976 . 10,4 
1977 . 9.4 
1978 . 9. I 
1979 8.4 
1980 < 7.4 < 
1981 7,5 
1982 5.9 










1991 : 1.6 
Fonte: RELATORIO A.."-fi.JAL Brastha: Banco Central da Repubhca do Bras1L 
v_26, 1990, p.37; v.28, 1992, p.4-0. 
Na década de oitenta, o governo busca sair da annadilha que represen-
tava o estabelecimento de exigibilidades com base no montante dos depósitos à 
vista junto aos bancos comerciais. Apesar de a Resolução 698, de junbo de 
1981, ter elevado a compulsoriedade dos empréstimos rurais para 25% do 
4 OLIVEIRA, J.C., :vtONTEZA.,'·-10, R.M.S. Os !inutes das fOntes de financiamento à agncultura no Bras1L op. 
Clt.. _[40 
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montante total dos depósitos à vista, a permanente tendência ao declínio nas 
partic1pações dos bancos comercíais no crédito agrícola coiocava limites ao au~ 


















Participação do Banco do Brasil nos empréstimos rurais 
1961- 1990 (em%) 














1974 ' 67.1 















1984 ! 57,8 
1985 i 63.6 
1986 ! 62,7 
1987 ! 75,0 
1988 i 77,5 
1989 ; 65.7 ! 
1990 ! 64,4 
Fonte: BOLETLM. Brasilia: Banco Central da República do Brastl, diversos números. 
Isso porque, além dos 25% a serem aplicados em crédito rural, os ban-
cos comerciais se submetiam a outras exigibilidades. como, por exemplo, apli~ 
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car 12% em financiamentos às pequenas e médias empresas, além dos 35% so-
bre os depósitos a vista dos bancos comerciais, que correspondiam aos depósi-
tos compulsórios junto ao Banco Central. Se somarmos a esse total de 72% dos 
depósitos à nsta nos bancos- comerciais já comprometidos com as exigibili-
dades um certo percentual correspondente ao encaixe voluntário necessário pa-
ra fazer face à sazonalidade no comportamento dos depositantes, o raio de ma-
nobra para aumentos na eXIgibilidade chegava ao limite do possível no início 
dos anos ottenta. Já em 1982. Oliveira & Montezano enfatizavam que o proble-
ma se devcia à 
'"mércw do Sistema de cdiculo das exlgtbdzdades que mnda connnua se baseando 
exc!usn:amente nos depos1tos a v1sta como umdade de conta. A ráp1da perda de 
unporrânc~a dos deposuos a vuta como fome de recursos no s1stema jinance~ro 
está levando a Sfsremanca de ctilcu.ios das exlgtbdidades a comprometer seno-
mente o controle da partlczpaçào do Sistema jinanceíro pnvado no credito rural. 
Alterações no percentual de exJglbJ!:dades já perderam muuo do seu potenc;a/ co-
mo poiioca de novo d1recwnamenro dos emprestJmos. A connnuar a po!inca de 
subsídiOs. sena a base de cálculo das exigibilidades o que essencwlmente esrana 
agora a ex1g1r alterações. Dadas as modificações estnaurars ocorrzdas no s1stema 
jinance1ro naciOnal, um aumento Sigm]kanvo da pamcrpação das enndadesfinan-
cetras pnvadas no credito rural provavelmente só podera ocorrer atraves do uso 
de fontes não-monetanas .. ,s 
Em razão disso, a Resolução n° 783 do Conselho Monetário Nacional, 
de 16 de dezembro de 1982, alterou o esquema de destinação compulsória de 
recursos ao setor rural, através de uma mudança na base de cálculo das 
extg1bilidades dos créditos. Se o cálculo antes era feito com base nos depósitos 
a \1Sta, a partir dessa resolução passou a basear~se nas aplicações globais da 
instituição financeira. Para esse efeito, na destinação de recursos ao setor rural, 
passaram a ser incluídas as operações com empreendimentos agroindustriais. 
F oi estabelecida a destinação compulsória de 10% das aplicações glo-
baís da instituição fmanceira em crédito rural e agroindustrial. Em 11 de janeí~ 
ro de 1983, a Resolução n' 793 do Consellio Monetário Nacional determinou 
que as aplicações compulsórias das instituições fmanceiras fossem límitadas ao 
valor da média trimestral dos depósitos líquidos à vista no trimestre anterior. 
Apesar das mudanças nas aplicações compulsórias e do crescimento 
observado nos empréstimos dos bancos comerciais às atividades rurais, a partir 
de 1982 e 1983, a pressão sobre as fontes oficíais de crédito continuou muito 
' - OU:VEIRA, J.C., :vt.ONTEZANO, RM.S. Os linutes das fontes de fmanc1amento a agncultw'a no Bras1L op. 
Clt.. p !54. 
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grande. Em 1983, 56.2% do monrante total dos empréstimos às atividades ru· 
rars era fornecrdo pelo Banco do BrasiL 
Em 1984, a participação do Banco do Brasil no total dos empréstimos 
sobe para 57.8% Isso deveu-se. sobretudo, à mudança promovida pela Reso-
lução n' 904 do Conselho Monetário êiacíonal de 05 de abril de 1984. Ela alte· 
rou a forma de cãlculo das aplicações compulsórias em crédito ruraL voltando 
a vmcular tais aplicações aos depósitos líquidos à v1sta. detennmando que as 
tnstituições financeiras aplicassem em crédito rural e agroíndustrial percentuats 
crescentes das médias de seus depósitos líquidos à vista. de acordo com o valor 
total de suas operações ativas. O período base fixado para o cálculo das médias 
dos depósítos e das operações ativas compreendia o trimestre imediatamente 
anrenor ao mês precedente ao da posição levantada. 
Para isso a Resolução 0° 904 uttlizou uma escala para as exigibílí-
dades. que ta de lO a 55%. em função do valor das operações ativas totais de 
cada estabelectmento bancário ( 1 0%} para os bancos com operações ativas to-
talS e eqmvalentes a até 130 mil ~vfVR e 55% para os bancos com aplicações 
superiores a 5,5 milhões MVR). 
:\s mudanças na forma de cãlculo das aplicações compulsórias em cré-
dito rural promovidas pela Resolução n' 783 de dezembro de 1982, decorreram 
da constatação pelo Estado de limitações ocasionadas pela queda da panicipa-
ção dos depósitos à vista nos haveres fmanceiros em poder do público. 
Com a passagem das exig1bilidades para uma proporção do valor das 
operações ativas totais das instituições financeiras, as pressões bancárias foram 
stgmficativas e a Resolução 904 estabeleceu uma forma de cálculo híbrida. No 
entanto, apesar do caráter híbrido da nova fórmula, a mudança teve o resultado 
que os bancos comerciais desejavam. na medida em que restituiu ao sistema 
oíicial de crédito uma maíor participação no total dos empréstimos rurais. 
Os efeitos da Resolução n' 904, conjugados com a ampliação no limite 
de adiantamento nos fmanciamentos dos produtos considerados bâsicos decor-
rente da estratégia de ampliação da produção de alimentos estabelecida para o 
ano de 19856 e com as prorrogações de dívidas e prazos de carência para os 
produtores de soja e para os agricultores afetados pelo excesso de chuvas nas 
regiões sudeste e nordeste, levaram a que o acréscimo nos recursos destinados 
ao setor rural fossem supridos principalmente pela rede oficial de crédito. 
6 A ampltação dos hmttes de adiantamento no financiamento Jà foi analisada na seção antenor. 
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Além disso, atuou também na mesma direção o fato de os preços de 
mercado de parte dos produtos não terem acompanhado a correção dos preços 
de garantia. Sentiu~se, portanto, o efeito sobre a demanda de recursos prove-
niente das operações de EGF, com a posterior conversão desses empréstimos 
emAGF 
Em 1986, a pressão das operações de AGF sobre os recursos do siste-
ma de crédito oficial será ainda maior, pois a Circular n'-' 982 do Banco Central 
do Brasil. de 26 de dezembro de 1985, definia que, em 1986, tais operações se-
riam realizadas exclusivamente pelos bancos oficiais federais. 
Com isso. como se pode ver na Tabela 4.3, o crédito rural que repre-
senrava em 1984 2.0% do PIB, em 1985 saltará para 2,9%. Além disso, o cres-
cimento real nas aplicações do Banco do Brasil em financiamentos das ativi.* 
dades rurais foi de 28,8% no ano, enquanto os bancos comerciais, principal-
mente como decorrencia da Resolução n° 904, apresentavam um decréscimo 
real de .2. 0~-~ nas suas aplicações em crédito ao setor. 
Em 1986, a quebra da safra 1985/86 e a necessidade de adaptar a po-
lítica de crédito rural às novas circunstâncias da economía decorrentes da im-
plantação do Plano Cruzado, levaram o Conselho Monetário Nacional a baixar, 
em 06 de março de 1986, a Resolução n' Ll09. Como se viu, até então, os 
limites mínimos de aplicações obrigatórias em crédito rural e agroindustrial 
eram estabelecidos em função dos depósitos à vista nos bancos comerciais, va-
riando entre 10% e 55% sobre os referidos depósítos. percentual que dependia 
do montante total das operações ativas das instituições fmanceíras. 
Com o Decreto-lei n° 2.284, que ínstituiu o Plano Cruzado, esperava-se 
uma enorme monerização, que redundaria em grande elevação em tais depósi-
tos como proporção dos ativos fmanceiros em poder do público. Em razão dis-
so, a Resolução n' 1.109 determinou que, para efeito das exigibilidades, conge-
lar-se-iam as operações ao saldo existente em 28 de fevereiro de 1986, data de 
implementação do Plano Cruzado. Determinou, ainda, que, para o cumprimen-
to da obrigatoriedade, poderiam ser computados os saldos das operações de 
descontos de títulos referentes à comercialização agrícola. 
Após o período de intensa monerização dos ativos fmanceiros, o gover-
no tratou de estabelecer novo critério para as exigibilidades. Através da Circu-
lar n' 1.030 do Banco Central do Brasil, de 16 de maio de 1986, estabeleceu 
que. para efeito da exigibilidade de aplicação obrigatória de recursos em cré-
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dito rural, os percentums sobre os depósttos à vista. com \1gêncm a partir de lo 
de maio de 1986, seriam 10%, 20% e 30%. respectivamente, para pequenos. 
medias e grandes bancos. 
Além de incentivar adicionalmente a maior alocação de recursos a la~ 
vouras de alimentos básicos, visando adequar a política de crédito rural à con~ 
dução da política de apoio ao setor agrícola, redefiniu também o governo cri-
ténos de distribuição dos recursos vinculados às aplicações obrigatórias. 
Para isso. a Resolução n' 1.130 do Conselho :V!onetário Nacional, de 
15 de maio de l986. estabeleceu que os créditos para investimento no setor 
rural correspondessem a, pelo menos, 30% do total da exigibilidade. Ela tam-
bém estendeu aos bancos comerciais privados de qualquer porre a obrigatone-
dade de que tlvessem, no mínimo. 30o/o do total da exigibílidade representados 
por créditos rurais deferidos a mini e pequenos produtores. 
Amda com o objetivo de reduzir a participação de recursos do Tesouro 
:.;aciOnai nos fmanciamentos rurais e, ao mesmo tempo, viabilizar a contrapar-
tida nacional exigida nos programas especiais de crédito abrangidos pelo Fu-
nagri, com exceção do PAPP (Programa de Apoio ao Pequeno Produtor), que 
eram co-fmanciados por organismos fmanceiros internacionais, foi baixada, em 
14 de julho de 1986, a Resolução n' 1.149 do Conselho Monetário Nacional. 
Essa Resolução determinava que a concessão de novas dotações para 
uulizaçào em fmanciamentos previstos nos programas abrangidos pelo Funagri 
ficana sujeita ao compromisso de o agente ftnanceiro aplicar percentual do va-
lor que lhe fosse deferido em programa a ser indicado pelo Banco Central do 
Brasil, a titulo de contrapartida. 
Em 16 de JUlho de 1986, a Circular n' 1.048 do Banco Central do Bra-
sil complementou o disposto na Resolução n' 1.149, defmindo que as novas 
dotações seriam concedidas na base de 65% do volume de recursos a aplicar, 
cabendo ao agente fmanceiro a alocação dos 35o/o restantes, a título de contra-
partida. 
Visando, também, assegurar fontes permanentes e estáveis para apoio 
creditício às atividades rurais, o Decreto n' 93.115, de 14 de agosto de 1986, 
criou o Fundo de Desenvolvimento Rural (FDR), a ser administrado e operado 
pelo Banco do BrasiL Várias eram as fontes de recursos do FDR, sendo a prin-
cipal delas composta pelos retornos de operações de crédito rural realizadas pe-
lo Banco do Brasil por conta do Tesouro Nacional até 27 de fevereiro de 1986, 
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bem como das reaplicações efetuadas após essa data. 
Com a manutenção dos preços de mercado de alguns produtos pró-
\Jmos ao preço mímrno, como por exemplo da SOJa e do arroz. Já mencionada 
amenormente. houve uma demanda sigmficanva por operações de AGF. Isso 
levou o Governo Federal a estabelecer. pela Resolução U0 1.137 do Conselho 
\lonetário '-:acronaL de 05 de JUnlio de 1986. um esquema de parcelamento 
dos pagamentos efetuados para essas operações. com o objetivo de alívtar o 
dispendio de recursos imediatos. 
O conjunto de medidas implementadas em 1986 permitiu um crescr-
mento real de 88.3% nos recursos alocados em credito rural amenizando, ao 
mesmo tempo. sua pressão junto às instituições oficiais de crédito. Dessa for-
ma. as aplícações do Banco do Brasll no tinanctamento às atividades rurais, re-
gistrou um crescimento real de 85,4% no ano~. enquanto as dos bancos comer-
(: !ais apresentaram um crescimento real de l 06~1o. pnnctpalrnente como decor-
rencta da enorme elevação ocorrida nos depósitos à vista. 
Além das alterações no crédito de custelO. o governo restringm subs-
tancialmente o crédito de investimento. através de uma brutal redução no finan-
ciamento à pecuária, ainda que tenha elevado a participação do fmanciamento 
tanto a formação das culturas pennanentes, como das máquinas e equipamentos 
agrícolas no total do crédito. Assim, além de reduzir o total do crédito de in-
\"estimento, promoveu sua racionalização e adequação à nova realidade finan-
>::eira do Estado. 
A retornada do processo inflacionário, conjugada com os problemas de 
não sustentação do sucesso do Plano Cruzado, ocasionou uma redução no saldo 
real dos depósitos à vista nos bancos comerciais. Isso obrigou o governo a ele-
Yar para 20°/o. 40o/o e 60%, no caso de bancos comerciais pequenos, médios e 
grandes, respectivamente, o percentual obrigatório dos depósitos líquidos à 
\lSta destinados ao setor ruraL 
Tal medida foi implementada pela Resolução no 1.349 do Conselho 
O pnnctpal componente dos emprestunos ao setor rural, o crédtto de custeio agnco!a, apresentou um 
cresctmento real de 80,1 °/<1, enquanto a área fmanc1ada pelo Banco do Brastl cresceu 45% em 1986 A taxa de 
cn!sctmento do saldo dos emprestunos rutats pelo Banco do Brasü nesse ano superou a venficada pw-a o 
Jesembolso com custew agncola, em razao da retomada do crescunento das aplicações em mvesumentos 
agncolas e pecuanos e ao amparo da Política de Garantta de Preços lvünímos (213 sob a fonna de EGF e 113 
de AO F). Quase 40% desse arnpw-o a Política de Garanua de Preços ~os adveio de abertura de credito-
com recursos propnos das reservas tecrucas do banco - em favor da Companhia de Financiamento da 
f>rodução. unllzados no pagamento de produtos destmados a formaçao de estoques. Dados extraídos de 
RELATORIO A"<""UAL Bra.sllta: Banco Central da Republica do Brasil. v 22, !986. 
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\!onetário NacionaL de l' de JUlho de 1987. Mesmo com essas modificações. 
observa-se em 1987 um brutal crescimento na participação do Banco do Brasil 
no montante total dos recursos alocados em crédito ao setor, respondendo no 
ano pela maior parte (75%) dos mesmos (Tabela 4 6). 
Na busca de uma fonte adicional de recursos para o setor ruraL foi 
..:nada a caderneta de poupança rural, com os bancos comerciais controlados 
pelo Governo Federal sendo autorizados a receber depósitos nas mesmas con-
dições das já tradicionais cadernetas de poupança vinculadas ao setor habita-
ClOnaL 
.·\ Caderneta de Poupança Rural, instituída através da Resolução n' 
1.188 do Conselho Monetário NacionaL de 05 de setembro de 1986, titiba. 
pms. o objetivo de captar recursos destinados ao desenvolvimento da agricultu-
ra e alí-viar a participação de recursos do Tesouro Nacional no crédito rural. 
A regulamentação das cadernetas, a fixação das normas operacionais 
sobre a matéria e o estabelecimento de critérios para a aplicação dos recursos 
captados foram defmídos pelas Circulares do Banco Central do Brasil de nú-
meros 1130, de 12 de fevereiro de 1987 e 1.255, de 17 de novembro de 1987. 
A primeira disciplinou o acolhímento de depósitos no Banco do Brasil 
e a segunda os depósitos junto ao Banco Nacional de Crédito Cooperativo, 
Banco da ,Amazõnia e Banco do Nordeste do Brasil. Estabeleceu-se que 60% 
da captação realizada deveria ser alocada em crédito à agropecuária. A Circular 
nJ 1.255 determinou ainda que 10% das aplicações deveriam ser destinadas a 
proJetos de irrigação. 
É importante ressaltar que, em 1988, a consolidação da poupança ru-
ral8 perrnitm que os bancos comerciais oficiais contabilizassem em seus balan~ 
cetes ao final do ano NCz$ 3.156 milhões captados Junto ao público através 
das cadernetas de poupança ruraL Esse dado revelou-se bastante expressivo, 
pois a poupança rural constituiu~se, no ano de 1988, na maior fonte supridora 
de recursos para os créditos concedidos ao setor, superando, ainda que por pe-
quena margem, os recursos advindos das exigibilidades dos bancos comerciais. 
Ao colocar em prática o Plano de Estabilização Econômica (Plano Ve-
rão) a partir de 14 de janeiro de 1989, o governo procurou evitar que a reversão 
das expectativas inflacionárias se refletisse em crescimento da monetizaçào e 
O Banco do Bras ti Já operava com a caderneta de poupança rural em !987, mas os Bancos da Amazôrua. do 
\'ardeste do Brasil c NaciOnal de Crédito Cooperativo passaram a atuar nesse se1m1ento apenas em !988. 
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do consumo. como havia ocomdo durante o Plano Cruzado. 
Assim. a política monetária em 1989 esteve associada às diretnzes do 
Plano Verão. praticando o Banco Central uma pohtica ativa de taxas de juros. 
com o objetivo de manter elevado o custo de retenção de moeda e estimular a 
poupança em detrimento do consumo. 
A implementação de uma política monetária voltada para a manutenção 
de taxas de JUIOS reais positivas induziu na economia uma maior demanda por 
ativos indexados9. A queda na relação M 1/PIB. que, como já visto em outras 
oportunidades 10 , faz parte da tendência histórica. implicou na tendência de 
queda nos empréstimos dos bancos comerciais no crédito ruraL já que não se 
alterou o percentual de obrigatoriedade de aplicação. 
Esse fenômeno foi muito significativo em 1989. como observa o pró-
prio Relatório do Banco CentraL segundo o qual 
··a processo de aper_fe:çoamenro das normas que regem as anv1dades rurazs no 
Pais reve connnUJdade no ano de 1989. penado que se caractenzou. rambem. pela 
redução no _fluxo creditíCIO para o setor. em função da aceleração do processo m~ 
Jlac:onano e do consequenre agravamento da cnse econômica. 
A rrad/Cionaí fome de recursos para este ttpo de crédtto, que é a parcela dos de-
pósuos a v1sta dos bancos comercwis com aplicação obngarona em creduo nua i. 
aprese mau acenruada redução. em v1rtude da crescente prefàêncw do público por 
attvos mdexados_ A unil::ação das ·contas remuneradas·. que apresentam a van-
tagem de proteger parcwlmenre os depósuos manndos em coma corrente contra a 
corrosão da ;n_tlação. explica. em parre. a queda relativa nos deposuos a VISta e. 
' d > -.11 consequentemente. na aferra e creallo.· 
A queda no montante de recursos destinados ao crédito rural não se 
restringiu exclusivamente à parcela dos depósitos à vista dos bancos comerciais 
com aplicação nesse setor. Outras fontes de recursos tíveram, em l989, o mes~ 
mo comportamento. Naquele ano, o desempenho da poupança rural já não 
mostrou a mesma vitalidade do ano anterior. constituindo-se tal fato em proble~ 
ma adicíonal, com o fman.ciamento rural defrontando-se com situação de escas-
sez de recursos. Nesse ano, a queda real no repasse de verbas federais para tal 
financiamento 12 não foi compensada pela captação das cadernetas de pou-
9 O Crescimento de Ml em 1989 foi de 1.423%, enquanto a base monetána e o INPC apresentaram uma 
<fvo!ução de l 754% e l 864%, respecuvamente. 
;I VerTabelall3. 
· RELATORJO fu"'UAL, 1989. Brasília: Banco Central da República do Brasll. v.26, 1990, p,4l. 12 A dotação do Orçamento de Operações Oficilus de Crédito para o ano de !988 foi sut1ciente apenas pata 
cobrir as operaçOes de custeiO agncola e p<!{:UatlO com míru e pequenos produtores, e os Empréstunos do 
Governo Federal (EGfs) a produtores rurats e suas cooperatiVas. 
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pança. 
A caderneta de poupança rural que, na época. era a maior fonte supri-
dora de recursos. também apresentou decréscimo devido. basicamente, a doís 
motivos. O primeiro decorreu da queda real observada nas aplicações em pou-
pança ruraL Já que parte dos recursos se direcionaram para ativos de maiOr lí-
qUidez ou rentabilidade. como as aplícações financeiras de curtíssimo prazo. 
O segundo motivo decorreu da política ativa de taxas de juros. que 
ocaswnou sérios problemas de caixa aos agentes financeiros que operavam no 
ststema de poupança ruraL Tal fato deveu-se à desvinculação entre o custo de 
captação e a remuneração recebida pela alocação dos recursos. 
O Banco do Brasil, inclusive. enfrentou um problema de escassez de 
recursos decorrente da cobertura da diferença entre o que pagou aos deposiw 
tantes da caderneta de poupança- corrigida pelas Letras Financeiras do Tesou~ 
ro { LFTs) - e o que recebeu dos tomadores de empréstimos rurais - corrigidos 
pelo lndice de Preços ao Consurmdor (!PC). Somente em novembro. em plena 
safra 1989i90, é que se providenciou a abertura de crédito no Orçamento Geral 
da C nião para cobrir a diferença acima mencionada, ocorrida no lo semestre do 
ano. 
O problema de caixa tomou-se tao sério que a Lei n' 1.869, de 07 de 
no\·embro de 1989, determinou a cobertura pelo Tesour-o às instituições 
financeiras oficiais que operavam com poupança rural, em função do díferen-
ctal entre ativo e passtvo. Com isso. só ao final do ano é que o Banco do Brasil 
pode retomar os financiamentos às atividades agropecuárias. 
Em razão da queda nos recursos da caderneta de poupança rural, prin~ 
cípal fonte supridora de crédito para o setor, a Circular n' 1.515 do Banco Cen-
tral do Brasil, de 25 de julho de 1989, elevou de 60% para 65% a parcela do 
saldo dessas cadernetas que deveria ser destinada, obrigatoriamente, para esse 
financiamento. 
Com o mesmo objetivo de ampliar as fontes de recursos alocados ao 
crédito rural, as Resoluções do Conselho Monetário Nacional de nos 1.635, de 
28 de agosto de 1989, e 1.644, de 26 de agosto de 1989, alteraram as normas 
que regiam o piso de aplicações obrigatórias nesse tipo de crédito. 
Outra queda no suprimento de recursos para esse crédito ocorreu no 
montante canalizado pelo Tesouro Nacional. Já ao ftnal do ano anterior, o De-
creto n' 97.163, de 06 de dezembro de 1988, com o objetivo de impor maior 
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austendade aos gastos do governo. estabeleceu que a \·erba consignada no Or~ 
çarnento Geral da Cniào. no sub·anexo 'Orçamento das Operações Oficiais de 
Crédito·~ para aplicação no tlnanciarnento agrícola e pecuário. fosse alocado 
exc!ustvamente em empréstimos a mini e pequenos produtores. Ou então, 
quando se tratasse de operações de EGF, em asststí!ncta a produtores e res· 
pectivas cooperativas. 
Em !O de abril de 1989. no entanto. o Decreto n' 97.620 deu mais 
flex1btlidade à decisão antenor. estabelecendo que os recursos orçamentários 
poderiam ser alocados também em operações com médios e grandes produ-
tores, desde que se destinassem a financiamentos de investimentos agropecuá-
nos e agroindustriais \1nculados a fundos e programas especiais de crédito. Es-
sa tlextbtlidade não foi suficiente. contudo. para promover um crescimento real 
nos recursos do Tesouro Nac10nal destinados ao apoio creditício ruraL 
:-\s reduções nas fomes de apoio creditícw ao setor rural acima men-
ciOnadas acabaram por ocasionar uma redução de 52% a esse crédito em 1989 
em relação ao ano anterior, ao registrar um crescunento de apenas 84 7%, con-
tra uma inflação medida pelo r-;pc de 1.864%. 
:lo primeiro semestre de 1989, inclusive. o Banco do Brasil suspendeu 
os empréstírnos para investímentos, em função de lirrmações orçamentárias, li-
berando apenas as parcelas de fmanciamentos já contratados. Em setembro. 
eles foram retomados, em razão da alocação de recursos do Banco Mundial, 
Yta Programa :;acionai de Desenvolvimento Agrorndustrial e Programa Nacio-
nal de Desenvolvimento RuraL 
Tais fatos acabaram por gerar, no ano de 1989. uma queda de 53,1% 
nos empréstimos do Banco do Brasil ao setor ruraL tendo a escassez de crédito 
para custeio do plantio da safra 89/90 se refletido no péssimo desempenho da 
produção agrícola no ano de 1990. A produção agropecuária apresentou uma 
queda de 3, 71%. que só não foi maior em razão do mcremento verificado na 
produção animaL Já a queda registrada pelas principais lavouras foi bem mais 
significativa (Tabela 4.7), tendo o produto real da lavoura apresentado uma 
variação negativa de I 0,2%. 
A queda da produção agrícola na safra 89/90 desempenhou um impor-
tante papel nas dificuldades de abastecimento e na acentuação das pressões in-
flacionárias 13 , o que colocou na ordem do dia a discussão da redefmição da po-
13 Os preços dos orodutos agncolas no atacado. no conceito de oferta dobal. apresentaram cresctmento de 
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lítica agricola. 
Como resultado dessa preocupação. é implementado em agosto de 
1990 um elenco de medidas com vistas a priorizar as culturas voltadas para o 
abastecimento interno. O objetivo era minimizar o efeito de possíveis choques 
de ofena sobre as taxas inflacionárias. 
\:esse elenco de medit::s, sobressai a concessão de aumentos rea1s nos 
preços mínimos de garantia do arroz, feijão e mllho; 4 e nos Valores Básicos de 
CusteJO 1 VBC) para fmanciarnento da safra de verão 1990;91 I'-
Tabela 4.7 
Taxa de crescimento da produção agrícola- principais culturas 
1990- 1991 (em%) 
Cultura 1990/1989 199111990 
1 Algodão arbóreo (em caroço) -19.1 15.7 
1 Algodão herbáceo (em caroço) -2.1 9.6 
: Amendoim (em casca) -9.3 1.5 
! Arroz {em casca) ~32.8 27.8 
i Banana 0.0 -0.4 
1 Batata~inglesa 4.1 1,4 
! Cacau (em amêndoa -9,7 -9,8 




I Feijão i -3,4 .:::2,9 ! 
3 9 o3 
i Fumo (em folha) i -0.4 -5.9 
i Laranja i -1,7 8,3 ! 
I :Vfandioca i 2,6 i 0,9 
i :V!ilho i -19,7 11,5 




1 Tomate i 3,6 2.8 
l Trieo i ~44.3 ! -5,8 
-
fonte: RELATORlO_ Bras1ha: Banco Central da Republlca do BrastL v ..:3. 1992, p. 28 
I 
• 
A simples alteração nos preços rrúnímos não representava garantia de 
aumentos no plantio. Era necessário também reverter a escassez de recursos, 
j-!66% em ! 990, enquanto os dos produtos tndustriaJs cresceram ! .268o/o. 
1 ~o caso do rrulho. por exemplo, o aumento real nos preços de garantta foi de 54% para as reg1ões Sul e 
1 53udeste e de 3!% para a regulo Centro..Oeste. Resolução nc 1 "39 do Conselho Monetano Nacional, de 21 de agosto de 1990. 
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que tínha Sido a tônica do ano anterior, levando·se em conta. inclusive. que o 
símples aumento nos Valores Básicos de Custeio (VBC) já implicava em au-
mento real de recursos destinados à mesma área de plantio. 
Para Isso contou o governo. em primeiro lugar, com o crescimento das 
operações de financiamento dos bancos comerciais e bancos múltiplos, o qual 
resultara basicamente do aumento do volume de depósitos à vista em tais ins~ 
muições. :\o ano de 1990, as aplicações em crédito rural dessas instituições 
apresentou um crescimento real de 25,8%, e foi conseqüência da mudança na 
composição dos meios de pagamento, devida ao bloqueiO de grande parte dos 
ativos í!nanceiros. 
O crescimento não se restringiu às aplicações dos bancos privados. 
sendo necessária também a complementação através do crédito rural do Banco 
do BrasiL que apresentou em 1990 um crescimento real de 17,1% em seus 
financiamentos rurais. 
Antes mesmo da adoção do elenco de medidas em agosto de 1990, a 
carêncta de recursos dos agricultores, decorrente tanto da reduzida safra de 
89/90, quanto do confisco de ativos pelo Plano Collor, levou o Conselho 'v!o-
netàrio Nacional a baixar a Resolução n' L713, em 23 de maio de 1990. Essa 
Resolução autorizou a prorrogação. por uma safra, do vencimento de operações 
contratadas com recursos da caderneta de poupança rural. Ela incidia sobre o 
pagamento de 5 L04% do valor da correção monetária debitada no mes de abril 
de 1990. 
Além das alterações nos preços mínimos de garantia e nos VBC, foram 
tomadas outras medidas destinadas ao incentivo ao setor agropecuário. A Re~ 
solução n' 1.736 do Conselho Monetário NacionaL de 16 de agosto de 1990, 
cnou nova modalidade de crédito rural , com base em recursos livres das insti-
tuições fmanceiras, com garantia de caução de apólice de seguro ou de contrato 
de venda no mercado futuro. 
Ainda com o objetivo de aumentar o fluxo de recursos destinados aos 
tlnanciamentos rurais, a Resolução n° l. 745 do Conselho !vfonetário Nacional, 
de 30 de agosto de 1990, integrou as sociedades de crédito imobiliário ao Sis-
tema Nacional de Crédito Rural. Estabeleceu também a sistemática para apli-
cação, nessa área. de recursos captados em depósitos de poupança pelas refe-
ridas instituições e pelos bancos múltiplos com carteira de crédito imobiliário. 
Segundo essa sistemática, deveriam ser direcionados para as operações de crê-
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dito rural no rnimmo I 0% dos recursos captados pelas cadernetas de poupança 
de tais mstituições . 
. ~ Resolução n' !.753 do Conselho \fonetário .\:acionai, de 24 de se-
tembro de 1990, regulamentada pela Circular n' 1.822 do Banco Central do 
Bras1!. da mesma data. alterou a base de cálculo da exigibilidade de aplicações 
em crédito ruraL que passava a ter o percenrual de 25%. 
Como conseqüência do estímulo à produção de alimentos voltados para 
o mercado interno, as áreas plantadas de arroz. feijão e milho apresentaram sig· 
nificativos aumentos, que se refletiram no comportamento favorável da pro-
dução dessas culturas em 1991 (Tabela 4.7). 
A expansão do milho só não foi mawr em 1991 em razão da forte es-
tragem que preJudicou a produção da reg1ão sul. onde. apesar do crescimento 
de 12.8% na área plantada. a produção declinou 28.2~·'0. ~1esmo com o cresci-
mento de 11.5% na colheita nacwnal de mllho. foi necessârio o recurso às im-
portações. já que a queda no ano anterior tinha sido de l9, 7%. 
Os demais produtos de mercado mtemo não tiveram grandes influen-
cias no abastecimento, a não ser os decorrentes de problemas na demora na li-
beração de recursos destinados ao custeiO e de dificuldades motivadas pelo 
prolongamento do congelamento de preços estabelecidos no início de 1991. 
O crescimento da produção das culturas voltadas para o mercado inter-
no permitiu a reversão do comportamento dos preços desses produtos. Depots 
de terem exercido no ano anterior forte pressão sobre os preços no atacado, em 
1991 a evolução dos preços dos produtos agricolas manteve-se no mesmo pa-
tamar da variação dos praticados nos produtos industriais. 
Já aqueles de exportação, como a soja, tiveram um comportamento 
exatamente inverso. Para isso, contribuíram a queda nos preços relativos de ga· 
rantia. já que o reajuste de seus preços minirnos foi inferior ao dos preços das 
três princípais culturas de mercado interno, e a estiagem no sul do País, que 
gerou um decréscimo de 40% no rendimento da soja colhida na região. 
~.1.3. Elevação dos juros e redução dos subsídios 
Além da adoção de medidas visando aumentar o montante de capital 
próprio dos produtores e garantir a participação dos intermediários financeiros 
privados no crédito rural, havia, no inicio dos anos oitenta, a convicção de que 
era necessário enfrentar as contradições geradas pelos significativos subsídios 
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tmpliettos nas operações de financiamento ruraL 
Em termos de política económica, o Estado estava convencido de que 
da teria. potenctalmente. mais graus de liberdade na sua execução, atuando so-
bre as taxas de subsídios implícitos no crédito ruraL bem como em outras lí~ 
nhas de crédito não~agricola. Para aproveitar essa potencialidade. deveria a po-
litica econômica atuar no sentido de limitar 
··os ob;euvos da política de raxas de ;uros preferenc:azs na massa de recursos re~ 
quendos para os subs1d1os. sem necessanamente a,rl:!tar a liqutdez das demms afl-
vldades .. se w1s subsidias forem destmados as aplicações pnoruànas espe-
~· .. i 6 
c~ncas. 
Essa medida \1sava também conter a demanda por recursos oficiais e. 
ao mesmo tempo. penetrar no cerne da estrutura do crédito subsidiado. 
:\. decisão de elevar os juros e reduzir progressivamente os subsídios 
ganha força na década de oitenta, a partir do crescimento do subsidio que 
acompanhou a ac'leração inflacionária de 1980 e 198 L As medidas tmplemen-
tadas buscarão também elevar as taxas de juros cobradas nos empréstimos ao 
setor rural. 
Em 1982, por exemplo, criaram-se novas regras para as taxas de Juros, 
que passaram a ser pós-fixadas. A Resolução n' 782 do Conselho Monetário 
:\acionai. de 16 de dezembro de 1982. defmiu os critérios gerais a serem ado-
tados na fixação dos encargos financeíros a prevalecer em 1983 e nos anos se« 
gumtes. estabelecendo que eles seriam de 5% ao ano. acrescidos dos seguintes 
percentuais de variação do fNPC: 
a) para as áreas da Sudam, Sudene, Espírito Santo e Vale do Jequiti-
nhonha, 55,0%; e, 
b) para as demais regiões do País, 70,0%. 
Para efeito de cálculo, as estimativas semestrais do INPC seriam reali· 
zadas com base no índice calculado para o semestre cí-vi.l anterior. 
A Resolução n' 783 do Conselho Monetário Nacional, de 16 de de-
zembro de 1982, apesar de ampliar em lO% os limites de fmanciamento nas 
operações de investimento, estabeleceu que os destinados à aquisição de má-
quinas, tratores e equipamentos, veículos, bovinos e reflorestamento -que an-
teriormente estavam sujeitos aos menores juros de mercado para operações 
bancárias comuns com pessoas juridicas- passariam a ter juros de 8,0°/o ao ano 
16 OLIVEIRA, JC, :-..1.0~'TEZANO, R.M.S. Os limites das fontes de iinancmmento à agncu!tura no BraSJl. op. 
Cl\.. .!54. 
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ma1s a correção monetária uas Obrigações Reajustáveis do Tesouro :-.i aciona!. 
Pela Resolução n.:l 783, o custo do financiamento se reduzia para 
60.0% ao ano. apenas nos casos de aquisição: 
a) de máquinas e equipamentos, matrizes e reprodutores bovinos. bo-
vinos de serviço, bezerros em ·feiras de bezerros··, até o valor de 
100 Y!VR (:V!aior Valor de Referência) por mutuário; 
b) máquinas e veículos de tração animal ou movido por combustível 
não importado; e, 
c) aeronaves de fabricação nacional, seus complementos e demais in-
vestimentos necessários à aviação agrícola. 
Em 09 de junho de 1983, a Resolução n' 827 do Conselho Monetário 
\'actonal altera os critérios da Resolução no 782, estabelecendo juros de 3.0% 
ao ano para o crédito rural e 5, O% ao ano para o agroindustriaL mais os seguin-
tes percentuais de variação das Obrigações Reajustáveis do Tesouro 0;acional: 
a) para as áreas da Sudam, Sudene, Espírito Santo e Vale do JeqUiti-
nhonha, 70,0% em 1983, 80,0% em 1984 e 85,0% a parnr de 1985, 
inclusive; e, 
b) para as demais regiões do País, 85,0% em 1983. 95,0% em 1984 e 
100,0% a partir de 1985, inclusive. 
A Resolução n' 827 estabeleceu ainda que, para os programas espe· 
ctats. exceto, Polonordeste, Prohidro, Projeto Sertanejo, Procanor, Probor (nas 
áreas da Sudarn, Sudene. Espírito Santo e Vale do Jequitinhonha) e Polarna-
zõma a correção monetária ficava limitada aos seguíntes percentuais da varia-
ção das Obrigações Reajustáveis do Tesouro Nacional; 55.0% em 1983, 65,0% 
em 1984 e 70,0% a partir de 1985, inclusive. Para os fmanciarnentos de trato-
res, máquinas e equipamentos, embarcações, bovinos, reflorestamento e ref1o-
restamento, seria cobrada correção monetária plena mais juros de 3,0°/o ao ano_ 
Diante da aceleração inflacionária observada no ano de 1983 (Tabela 
4.8), são alterados novamente os percentuais de váriação das Obrigações Rea-
justáveis do Tesouro Nacional que, pela Resolução n° 876 do Conselho Mone-
tário Nacional de 20 de dezembro de 1983, passam a ser os seguintes; 
a) para as áreas da Sudam, Sudene, Espírito Santo e Vale do Jequiti-
nhonha, 70,0% até junho de 1984, 80,0% de julho a dezembro de 
1984 e 85,0% a partir de 1985, inclusive; e, 
b) para as demais regiões do Pais, !00,0% a partir de 1984, inclusive. 
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Para as áreas atmgídas pela seca. foram mantidos os Juros de 35,0% ao 
ano. estabelecidos pela Resolução n' 783 do Conselho Monetário C\ acionai de 
16 de dezembro de 1982. 
Em 1984, portanto, estabelece-se para as regiões não privilegiadas a 
cobrança de taxas de juros de 3% a. a. mais a variação integral da OR'f":\L Além 
disso, os Valores Básicos de Custeio ( VBCs ), passaram a abranger somente 
uma parcela dos custos variáveis de produção, enquanto o seguro rural passou 
a dar cobertura a apenas 80% do valor do financiamento. 
Tabela 4.8 
lndices de preços -1982-1983- (variação no ano- em%) 
Índice 1982 1983 
· lndice Geral de Preços - Dispombilidade Interna 
Indice Geral de Preços ~ Oferta Globai 
Indice de Preços por Atacado - Disponibilidade 
Interna 





Fonte: CONJL0TLKA ECONÓI\1ICA fuo de Janeuo: Fundação Getú.ho Vargas. v.J7 e v 38. 
:\.lém dessas mudanças, a Resolução n° 937 do Conselho :Vlonetário 
:-\acionai, de 1 o de agosto de 1984, permitiu que bancos comerciais pactuassem 
os créditos rurais amparados por recursos prôprios livres, ou seja, aqueles que 
excediam as exigibílidades, a taxas identicas às operações bancárias comuns. 
Logo em seguida, a Resolução n' 958 do Conselho Monetário Nacional, de 12 
de setembro de 1984, autorizou também os bancos de investimento e as socie-
dades de credito, fmanciamento e investimento a praticar operações de crédito 
rural a ta.xas de mercado. 
A partir do Plano Cruzado, o governo procurou adaptar os encargos fi-
nanceiros do crédito rural às novas condições vigentes na economia. Até então. 
tais encargos eram definidos tomando-se, como já visto, urna taxa de juros de 
3% ao ano acrescida de um percentual da correção monetária, que variava se-
gundo a região ou mesmo o programa de apoio ruraLAo ser extinta a correção 
monetária, a Resolução n' 1.109 do Conselho Monetário Nacional, de 06 de 
março de !986, manteve inalteradas as taxas de juros do crédito rural e agroin-
dustrial. Dessa forma, todos os fmanciarnentos às atividades rurais passaram a 
arcar com o mesmo encargo fmanceiro de 3% ao ano. 
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.-\ queda da m!1ação. portanto. encarregou-se de trazer ao cenário polí-
tico pressões para que se promovessem alterações nas taxas a serem aplicadas 
ao setor mral. .-\Circular n' 1.022 do Banco Central do Brasil, de 09 de abril 
de 1986, fixou em 6°/o ao ano a taxa de juros para o financiamento de custeio 
da saíra de 1986 das culturas de inverno. 
:VIas é a Resolução n' l.l31 do Conselho \lonetário Nacional. de 15 
de maw de 1986, que tratou de corrigir defmitivamente as distorções apontadas 
e reduzir as pressões. estabelecendo que os juros aplicáveis ao crédito rural se~ 
riam fixados, doravante. com base na taxa anual de captação do sistema bancá~ 
rio para 180 dias, apurada e divulgada pelo Banco CentraL com rebate de lO 
pontos percentuais. tendo como piso o nível de 3'% ao ano_ 
"\'esse sentido, essa Resolução fixou. até 28 de fevereiro de 1987, as ta~ 
xas para os financiamentos rurais diferenciadas por regiões e segundo a classi~ 
tlcaçào do produtor_ Por exemplo, enquanto as taxas normais para custeio e m~ 
vestimento foram fixadas em 10% ao ano. para os produtores das regiões da 
Sudam, Sudene. Espínto Santo e Vale do Jequninbonba elas oscilaram entre 
3% e 8~-'0 ao ano. 
Ao mesmo tempo, as taxas para as operações de EGF foram fixadas em 
lO% ao ano para os produtos 'í.n natura", e em 15% ao ano para os benefi-
ciados ou industrializados, sem distinção de produtor ou região. 
Como nos dois anos anteriores, as diretrizes da política agrícola para 
1987 continuaram a buscar a ampliação da oferta de alimentos básicos para 
atender às necessidades do mercado interno e permitir a formação de adequa-
dos estoques reguladores. A diferença é que. nesse ano, a política de crédito ru-
ral caracterizou~se pela substancial redução do subsídio implícito nas taxas de 
JUros. 
Em 27 de fevereiro de 1987, a Resolução n' 1.266 do Conselho :V!o-
netário Nacional promove uma profim.da alteração nas taxas de juros cobradas 
nos empréstimos mrais, revogando a Resolução n" 1.131, de 15 de maio de 
1986, que estabelecia taxas fixas de 3,8% a 10% ao ano, reajustando-as para 
215~./o para a maior parte das operações. Tal modificação era inevitável, em ra~ 
zão da retomada do processo inflacionário após o sucesso inicial do Plano Cru~ 
zado e do excessivo ônus que a elevação da inflação traria às contas públicas. 
Em 1" de julho do mesmo ano, a Resolução n' 1.350 do Conselho Mo-
netário Nacional, altera novamente as taxas de juros incidentes sobre as opera~ 
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ções de crédito rural a serem formalizadas com recursos obrigatórios ou de pro-
gramas especiais (exceto o PAPP). Esses emprêsrimos. a partir de então. fica-
ram suJeitos à atualização monetária igual à do valor das Obrigações do T escu-
ro :\acionai (OG). 
Em 1988. a política monetária implementada pelo governo esteve for-
temente onentada no sentido de garantir taxas de juros reais positivas, com vis-
tas a inibir os movimentos especulativos. 
:--.:o que se refere ao custo do crédito. manteve-se em 1989 a mesma 
polítrca de juros reais positivos vigentes no ano anterior, adaptando-se apenas 
as operações de crédito rural às diretrizes do Plano Yerão. 
:\esse sentido. em 02 de fevereiro de 1989. foram baixadas duas Reso-
luções do Conselho \lonetário Nacional. estabelecendo os encargos financeiros 
das operações de crédito rural e agroindustnal formalizadas a partir de 15 de 
pnmo de 1989. com recursos da exigibilidade de aplícaçào obrigatóna nesta 
modalidade de crédito (Resolução n' 1.576) e com recursos do Orçamento das 
Operações Oficiais de Crédito (Resolução n' 1.577). Detenninaram tais Reso-
luções que os encargos não poderiam exceder a taxa de juros de 12% a. a. mais 
a correção monetária calculada com base no Índice de Preços ao Consumidor 
(fPC) 
,\Resolução n' 1.738 do Conselho Monetário Nacional, de 16 de agos-
to de 1990. apesar de manter a política anterior de Juros reais positivos, reduw 
ZIUwos até o limite de 9% a. a. e correção monetária com base na variação dos 
Bànus do Tesouro Nacional (BTN), incidentes nas operações contratadas com 
recursos obrigatórios e os provenientes das operações oficiais de crédito. Tal 
decrsão representou wna queda de 3o/o a. a. nos juros.. mcidentes sobre o crédito 
ruraL que eram, até então, de 12% a. a .. 
4.1.4. Os recursos alocados ao setor agropecuário 
Todas essas medidas, discutidas nos ítens 4.1.1. a 4.1.3, acabaram por 
dimmuir não só a oferta, como também a demanda pelo crédito rural, em razão 
da redução do limite do adiantamento, que provocou a necessidade de recursos 
adicionais por parte dos produtores rurais. Estes, ou os tomavam através de 
operações bancárias de crédito pessoal, ou tinham que se valer de recursos 
própnos. 
Em ambos os casos, o resultado implicava na elevação do custo do ca-
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pita! aplicado ao custeio. Se ele fosse financiado por meio de operação bancá-
na. a política monetária restritiva. que resultou na elevação das taxas de juros 
reais. se encarregava de promover a pressão no custo do fmanciarnento do 
plantiO. 
:-\lém disso, a tomada de empréstimo, mesmo quando este integrava o 
srstema de crédito rural, levava a um aumento efetivo do custo do dinheiro. 
pois a maiOr panicipação dos bancos privados no total dos fmanciamentos im-
plicava em aumento da reciprocidade exigida ao produtor ruraL 
Se o recurso. por outro lado. provinha de meios próprios do produtor. 
sua utilização implicava em elevação implícita do custo. Isto porque, de posse 
do dinhetro, o produtor tinha a liberdade de escolher entre bancar pane de sua 
produção ou aplicá-lo às taxas correntes. as quais. via de regra, se situavam em 
patamares superiores ao nível da inflação. 
Outro tàtor que promoveu uma redução na demanda pelo crédito rural 
foi a queda da rentabilidade, devida ao encarecimento dos custos financeiros da 
produção. que acompanhou a elevação das taxas de juros aplicadas nos finan-
ciamentos rurais. Esta queda só não afetaria a demanda por crédito caso os pre~ 
ços relativos da agricultura se elevassem, o que não ocorreu. 
Se a demanda por crédito apresentou redução, o mesmo ocorreu com a 
oferta, devido, primeiro, a própria diminuição dos aportes de recursos oticiais 
e, segundo. porque o aumento do percentual de obrigatoriedade para as aplica-
ções dos bancos comerciais não teve um impacto tão significativo. Isso porque 
a mudança na obrigatoriedade coincidiu com o período de elevação da inflação, 
acelerando a especulação fmanceira. Esta só poderia ser acompanhada pela 
queda da participação dos depósitos à vista no montante total dos haveres fi. 
nancerros. E, como se viu, a obrigatoriedade se restringia a mna parcela do 
montante total dos depósitos à vista desses bancos comerciais. 
No ano de 1987, por exemplo, enquanto o Índice de Preços ao Consu-
midor apresentou urna variação de 374%, o saldo dos empréstimos rurais acu-
sou no ano um crescimento de 263%. Esta redução, em termos reais, dos em~ 
préstimos ao setor rural serve claramente de exemplo a argumentação acima, na 
medida em que ela se deveu a duas causas básicas: 
1) ao decréscimo nas aplicações efetuadas pelos bancos comerciais, em 
função da redução dos depósitos à vista do público, e que era uti-
lizado como contingenciamento para as aplicações compulsórias dos 
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bancos JUnto ao setor agropecuáriO: e 
1) à redução dos subsídios. pela inclusão da correção monetária nos 
financiamentos rurais no pós-Plano Cruzado. 
A redução nos recursos alocados ao setor agropecuário na década de 
oitenta provocou. obviamente, impactos no componamento do setor. Se, desde 
o fina! da década de sessenta a política de crédito rural atuava como um meca~ 
nismo indutor da modernização e compensador das perdas que a agricultura 
sofria com o movimento dos preços relativos como já visto anterionneme. 
"nos anos o/lenta ela de1xa de ter essa jimção e. muuo pelo conrrarto. passa a 
muar como um mecamsmo a mms de rransferêncw de renda para fOra do setor 
ogncoia. Os cusros da produção agncola passara a se elevar não apenas pela de~ 
ienoração das suas relações de rroca. mas rambém peio cr!Sc1mento dos cusros ti~ 
IJQncetros decorrenres da mudança da poiinca credJticJa.·-1 · 
É evidente que a simples redução nos recursos alocados ao setor agro-
pecuáriO não é o suficiente para garantir que a rentabilidade agrícola tenha s1do 
declinante. Ela pode, inclusive, ter sido compensada pelo crescimento do auto-
financiamento dos produtores rurais. Vários foram os trabalhos desenvol\1dos 
na LT:Y1G, \1sando tratar dessa questão, amda que todos eles centrados no 
comportamento da agricultura mineira 18 . O que se constata a partir desses tra-
balhos é que os produtores rurais de \finas Gerais na década de setenta se ser-
viram do crédito como estimulo à modernização, aumentando as despesas daí 
decorrentes. O crédito melhorava sua liquidez e permitia mesmo ganhos de es-
peculação. Com a redução do crédito no momento em que sua estrutura de cus-
tos era alta. hà urna piora na sua liquidez, o que obriga o produtor a abandonar 
o padrão de gastos anterior. Isso afeta. principalmente, as áreas mineiras do 
cerrado que vmham consolidando sua exploração capitalista, reduzindo seu di-
namismo, pelo menos até não ser reequacionada a questão do financiamento 
para os investimentos. Essas áreas rurais mineiras, portanto, têm uma grande 
dependência financeira para a expansão da agricultura, o que subordina seu di-
namismo aos estímulos do Estado. 
17 SERVILHA V A amcultura mmeu:a e a reforma monetária. op. c1t., p 206. 
18 Vide NABUco, M.i., LEMOS, M.B. A rota do capn.al agrícola em &tinas Gerais na década .de onenta. op. 
c1t. NABUCO, M.R., SERVILHA, V. Tendêncms recentes d.a agncultura rninerra. op. c1t., SAFAR. C AM. 
Capuabzaçdo e cnse: /iqu1dez e rentabilidade do produtor agropecuaria mme1ra ITO periodo 1970-85, op. 
ctt., e SER VILHA, V A awcultura mmel!ll e a reforma monetaria. oo. cit .. 
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~.2. Os impactos sociais e tecnológicos do novo padrão de financiamento 
~.2.1. O tratamento diferenciado aos pequenos produtores e às regiões 
menos desenvolvidas 
O item 3. L3, que tratou da concentração do crédito entre os produ-
tores. mostrou que o tratamento diferenciado aos pequenos produtores nao 
extstiu desde o inícL) da implantação do Sistema :-:acionai de Crédito RuraL 
tendo stdo estabelecido apenas em 1970. E JUStamente no periodo de modifi-
cações no funcionamento do sistema que ocorre um processo de descon-
centração do crédito ruraL pois há um crescimento na relação valor do finan-
ciamento/valor da produção para os pequenos estabelecimentos e urna queda 
nessa relação para os estabelecimentos maiOres. 
Tal comportamento se deve, em grande medida. ao maior diferencial 
êxtstente nesse período nas condições dos emprestimos segundo a categoria do 
tomador. com a redução proporcional da correção monetária aos mmi e pe-
quenos produtores (Tabela 3.9). 
;,.'a segunda metade da década de oitenta será aprofundada essa preocu-
pação com os pequenos produtores, com a politica monetária e financeira atu-
ando via exigibilidade dos bancos e taxas diferenciadas da correção monetária. 
Já foi visto que a Resolução n' U30 do Conselho \lonetário )racionaL de 15 
de mato de 1986. estendeu aos bancos comerciaiS pnvados de qualquer porte a 
obngatonedade de que tivessem, pelo menos. 30~'0 do total da exigibilídade 
representados por créditos rurais deferidos a mini e pequenos produtores. E a 
Resolução n' 1. 131 do Conselho Monetário :\acwnal, de 15 de maio de 1986, 
fixou taxas para financiamentos rurais diferenciadas por regtões e segundo a 
classtlicação do produtor. 
V árias outras medidas foram ainda tornadas vísando o apoío a tais pro-
dutores. A Resolução n' Ll59 do Conselho \!onetário Nacional, de 24 de JU· 
lho de 1986, por exemplo, estabeleceu que no primeiro ano de operação de ca-
da mutuário. no PAPP (Programa de Apoio ao Pequeno Produtor)19, deveriam 
ser agregados aos créditos para investimento, que tinham condições mais privi-
19 A C~.rcul<lt n~ 993 do Banco Central do Brasil, de 22 de jane~.ro de 1986, aprovou a linha espectal de crédito 
rural do PAPP, que passou a absorver os programas espectaJ.s de credito até emão existentes para a repão 
Nordeste: Po!onordeste, PrOJeto Sertanejo, Proludro e Procanor. A aprovação do regulamento da linha especial 
de cn!dlto do PAPP. no entanto, somente se deu em I~ de ourubro de 1986, por me10 da Circular no 1.075 do 
Banco Central do BrasiL 
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legtadas. os recursos necessários ao respectivo custeiO agricola . 
. -\ Resolução n' U29 do Conselho "1onetano :\acionaL de 02 de JU-
nho de 1987. redefimu as operações de crédito rural vinculadas ao PAPP. esta-
belecendo o limrte de 230 Or:.is para a renda máxima do produtor beneficiado 
pelo Programa. Estabeleceu. amda. o limite de 500 OTê's para o financiamen-
to. abnndo, no entanto. uma exceção para quem tivesse investimentos em irri-
gação. "\"esse caso o limite do financiamento foi ampliado para l.OOO OnJs. 
Operações de fínanctamento direcionadas para assoctações ou cooperativas de 
pequenos produtores tiveram os limites fixados em 10.000 e 50.000 OT'is. 
respectivamente. 
Estabeleceu. adicionalmente, a mesma Resolução taxa de juro de 3% 
ao ano acrescida de atualização monetária igual ao índice aplicável aos depó-
sitos em caderneta de poupança a ser cobrada dos produtores beneficiados pelo 
Programa.:·.:. 
\Ias o grande beneficio ao pequeno produtor gerado pelo PAPP advi-
nha da admissão por essa Resolução de que apenas urna parcela do financia-
mento deveria ser reembolsada. Ela foi defmída em 50~-'Ó para os contratos tir-
mados em 1987 e 1988,40% para 1989 e 30% nos anos subseqüentes. 
Em 02 de julho de 1987, a Resolução n' USS do Conselho Monetano 
:..facwnal determinou que, em operações de custeio formalizadas com mini-pro-
dutores, pequenos produtores e cooperativas do grupo I21 , o limite de fmancía-
mento fosse de 100%. As Resoluções n's U06, de 10 de abril de 1987, e 
U 12, de 24 de abril de 1987, permitiram também a recomposição dos saldos 
devedores de operações fonnalizadas até 28 de fevereiro de 1986 com mini e 
pequenos produtores. 
Portanto, a desconcentração observada no crédito rural, no fmal das 
décadas de setenta e oitenta. não se deve apenas ao processo de retirada do 
subsídio, mas também à adoção junto a essa mudança, de uma política mais 
seletiva de crédito, que antecede a retirada dos subsídios22 . 
Como se pode ver, quando a política de favorecimento creditício aos 
pequenos e médios produtores foi complementada por outras políticas, o resul-
20 Postenonnente, a Resolução n" 1.367, de 30 de julho de !987, estabeleceu que as operações de crédito rural 
para mvestunento, no ãmb1to do PAPP, estariam SUJeitas a atualização moneWI.a correspondente a vanaçào 
2 forrunal da OTN. 1 ~ ~o grupo I estão incluídas as cooperauvas de pequenos produtores. 
_.._Com o valor médio real dos contratos de fmanc1amento decrescendo a parttr de !976. Até esse ano. o valor 
med10 tmha apresentado uma tendênclil ascendente. 
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tado final acabou gerando um processo de diferenCiação dos produtores rurais. 
E o caso do feijão, por exemplo. que na década de 70. em razão da posstbt-
hdade de desabastecirnento. recebeu apoio decisivo em termos de pesqwsa. as~ 
ststt~ncta técmca e preços mínimos satisfatórios. Isso. rnclustve, pode ser cons~ 
tarado pelo trabalho realizado por pesquisadores da Lmcamp em 1981!8223 
Já se viu que a política de redução dos substdios. promovida pelas al-
terações na estrutura das taxas de juros e a menor participação das autondades 
nos financtamentos ao setor rural, detenninou uma redução no montante total 
de crédíto rural. Essa redução. no entanto, manífestou~se de forma diferenciada 
em termos espaciais. provocando maior concentração regional dos recursos. 
Em 1983. quando a alteração se deu com mais intenstdade, observou~ 
se urna enorme concentração do crédito rural em termos espactais. A região sul 
do País. que absot\.'eu em 1982 36.5% dos empréstimos. ficou com 41.5% em 
1983. A região sudeste teve sua posição mannda quase inalterada. passando de 
26. 9%. em 1982 para 26, I% em 1983. Em compensação, a região nordeste 
perdeu postçào. passando de 20,7% em 1982 para 17,4% em 1983. 
Essa concentração do crédito rural em beneficio das regiões mais dew 
sem .. olvidas do País ocorreu mesmo com a adoção de um tratamento dife~ 
renciado para as regiões menos desenvolvidas. Como visto, em dezembro de 
1982, a Resolução n' 782 do Conselho Monetário :-.i acionai deftniu os critérios 
gerais a serem adotados na fixação dos encargos fmanceiros a prevalecer em 
1983 e nos anos seguintes. estabelecendo que eles seriam de 5o/o ao ano, acres~ 
cidos de percentuais de variação do fNPC segundo as regiões: 55% para as 
áreas da Sudarn, Sudene, Espírito Santo e Vale do Jequitinhonha e 70% para as 
demats regiões do Pais. 
Em junho de 1983, a Resolução n' 827 alterou os critérios da Reso-
lução n' 782, estabelecendo os seguintes percentuais de variação das Obriga-
ções Reajustáveis do Tesouro Nacional: para as áreas da Sudam, Sudene, Es-
pírito Santo e Vale do Jequitinhonha, 70,0% em 1983, 80,0% em 1984 e 85,0% 
a partir de 1985, inclusive; e, para as demais regiões do Pais. 85,0% em 1983, 
95,0% em 1984 e 100,0% a partir de 1985, inclusive. Como já visto, o cres-
cimento da inflação em 1983 levou à alteração para 1984 do percentual das 
ORTNs que incidiam nas operações de crédito rural para as demais regiões do 
23 Vtde KAGEY AMA, AA et a!. Dtferenctação camponesa e mudança tecnológtca: o caso dos produtores de 
fetião em São Paulo In: ENCOm:RO NACIONAL DA ANPEC, X. Anm.t ,, v l, p.223-261. 
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País. passando-o para 100%. embora para as áreas pm1legtadas ele tenha per-
manectdo mtacto. 
Com o Plano Cruzado. houve necessidade de se alterar as regras de fi-
xação das: taxas para os financiamentos rurais, sendo mats uma vez garantida a 
d1ferenctação por regtões_ Dessa forma. conforme Jà comentado. as taxas nor~ 
mats para cus teto e mvestirnento foram fixadas em 1 O~ 'O ao ano. sendo que para 
os produtores das regiões da Sudarn. Sudene, Espírito Santo e Vale do Jeqlll-
tinhonha. oscilaram entre 3% e 8% ao ano. 
Em 1987, com o fim do período de congelamento de preços e salários. 
alteram~se as regras de fixação dos encargos financeiros e, em O 1 de julho de 
1987. a Resolução n' 1.350 do Conselho :Vlonetár1o C\acional estabelece que as 
operações de crédito rural ficanarn sujeitas á atualização monetária •gual à do 
valor das Obrigações do Tesouro );acwnaL eliminando~se a diferenctação re-
monal dos anos anteriores. A mesma Resolução estabeleceu que. até O 1 de de-
zembro de 1987. continuariam em vigor nas regiões com tratamento dife-
renctado, as condições financeiras anteriormente fixadas para o crédito rural de 
custeiO. Ao mesmo tempo, determinou que, a partir de l' de Janeiro de i 988. 
os subsidies ao crédito rural para as regiões privilegiadas deveriam estar pre-
vistos no Orçamento Geral da União, em conformidade com o art 3° do Decre-
to n' 94.!42, de 12 de junho de 1987. 
:\.pesar de todas essas provtdências, seu impacto foi bem menor do que 
o gerado pelas medidas na díreção da desconcentração entre os produtores se~ 
gundo extratos de área. Pois, como já se discutiu anteriormente, a descon-
centração regional depende das formas de organização da produção das diver-
sas culturas e da integração agroindustrial atingida pelas mesmas. a nivel sub-
regwnaL Depende, portanto, do grau de capitalização e de integração ao desen-
vohrunento do capitalismo nacional, o que, logicamente, reduziu o potencial 
desconcentrador das medidas, em razão. de sua implementação se dar em pe· 
ríodo prolongado de crise da economia nacionaL 
-1.2,2, As mudanças tecnológicas e as relações agricultura - indústria 
Com a reorganização do processo de produção dentro de novas bases 
técnicas e a crescente subordinação da agricultura, várias são as transformações 
por que passa esse segmento. Há wna progressiva, ainda que lenta, perda de 
sua participação na geração do Produto Interno Bruto (Tabela 4.9) e wna pres-
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são por montantes stgruficauvos de credito rural subsidiado. o que passa a ge-
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. Fonte: CONJl:'"NIURA ECO:-.oO!vUCA Rio de Janeuo: fundação GerUho Vargas, 
d1versos nti.meros. 
Enquanto o crédito rural rinba por objetivo a sustentação da moderru-
zaçào em suas fases inicíais, o SNCR funcionava como um sistema específico, 
que subsidiava os modernos defensivos, fertilizantes, sementes selecionadas e 
máquinas e equipamentos. A pressão gerada por esse modelo sobre o sistema 
monetário e fmanceiro impos a busca de um novo padrão de fmanciamento ru~ 
ral, com a mserção do SNCR no sistema fmanceiro dentro de novas bases. 
Ao lado da mudança no padrão de fmanciamento, a modificação na di-
nâmica da economia brasileira decorrente da crise que se gestava ao fmal do 
'í:nilagre econõmico" impôs modificações ao padrão de crescimento da agn-
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cultura. O li P:\0 {Plano :\ac10nal de Desenvolnrnentol. dentro da estratégia 
de subsntuir Importações. buscou consolidar a auto~sufi.ctência da produção m-
tema de vários insumos básicos. entre os quais assumiram importante papel os 
fertilizantes. pnncipalmente os nitrogenados e fosfatados (Tabela 4.10) . 
.\ ação do Estado. decorrente da rmplantação do li P);D. e seus efeitos 
no decorrer dos anos subseqüentes. tornou o setor de fertilizantes quase 
totalmente auto-suficiente na pnmeira metade dos anos oitenta. Papel 
rmportante nesse sentido desempenharam as empresas estatais, princtpalmeme 
o grupo Petrofêrtil. que detem o controle da produção das matérias pnmas 
mtrogenadas e de boa parte das matérias primas para os fertilizantes fosfatados . 
. .\ presença do Estado foi decisiva no processo de intemalízação da indústna de 
fertilizantes. 
··.-lmda sobre a poiwca de geração de tecnofogw, e relevame exphcuar o vtgoroso 
envoívtmt<nto do Esrado nessa uinma ~<JJÚa de movaçOes Óico-quimtcas. r.1 pamr 
da aprovaçào. em novembro de J97.J. do Programa .Vacwnai de Fernli::anres e 
Ca/t..:ano A.grtcoia e do Programa Xacwnal de Defenstvos Agrtcofas. ambos mse-
ndos na mera de mbsntwção de tmportações de msumos óastcos do 11 P.VD. A Ta-
?e!a 1 i 4 tnâ:ca proporciOnalmente a pamc;pação do f:.."':,·rado. das muftmacionaJs 
e do capam' pnvado nacwnal na produção de marena-pnmas. produros mrerme-
)Iónos e produws _rlnazs da mdúsma de fertJ/Jzantes~_que. de resto. ~<o pnnctpai 
segmento da esfera das movações fistco-quimlcas·· .... ) 
ConJuntamente à auto~suíicíêncía na produção de fertilizantes. wna 
Importante implicação dessa política para o padrão de cresc1mento agrícola foi 
a queda nos preços relativos desses msumos. Apesar dessa queda. o 1mpacto 
sobre o custo total da produção agrícola será relativizado pelo aumento da sua 
participação no consumo agropecuário decorrente da intensificação no seu uso. 
A Tabela 4.12 mostra quão intenso foi o crescímento do consumo aparente de 
fertilizantes nesse periodo. 
As décadas de setenta e oitenta podem ser divididas em três distintos 
períodos. O primeiro, que vai até 1980, onde se obser-.rou um aumento da par-
ticipação do custo dos fertilizantes no custo total de produção, como conse-
qüência do seu maior conswno e da elevação do seu preço, principalmente 
após as elevações no preço do petróleo. O segundo, de 1981 a 1983, no qual se 
verificou wna diminuição de seu consumo. No terceiro período, de 1984 em 
diante, quando houve uma redução nos preços dos fertilizantes, que foi 
~~ Transcnta a segu1r como Tabela 4.11 
_) DELGJú)O, G.C. Capnal financeiro e agncultura no Brasil. ou. Clt.. p.93 
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Participação da produção interna no consumo aparente de fertilizantes-
1968-1989 (em%) 
Ano ~itrogenados Fosfatados Potássicos 
1959 23.8 '- ' ~ ),_ 
1960 23.6 58.8 
1961 24.8 69.6 
1962 26.3 73_1 
1963 19.9 63.2 
1964 14.3 74.7 
1965 21.7 69.0 
1966 9.0 72,1 
1967 7.6 "' -)J ... 
1968 6.4 44.9 
1969 3.9 48.1 
1970 7.4 40.7 
1971 24.9 45.3 
1972 21.5 32.7 
1973 33.0 41,4 
1974 36.9 42,4 
1975 41.3 51' 7 
\976 41.6 68.1 
1977 29.3 75.0 
1978 37.7 74.0 
1979 36 3 • .- -




1982 61.6 85.6 -
1983 93.7 99.2 -
1984 ' 8l.l 
' 
' 90,7 -
1985 I 84.1 97,6 ' 0.2 
1986 
---
1 ...... 91.1 I 0,8 
1987 i i7.4 
' 
89,1 I 2,4 
1988 I 80.4 ! 93,1 ! 4,1 
1989 ' 86,1 I 98.4 ' 8,9 ' 
' Fonte: Dados de !959 a 1970: IPENIPLA..'l. Tecnologw moderna para a agncuiiura. Brasllta. 1975. 
Séne Estudos para o PlaneJamento. n. ll, v .li- Fenilizantes químicos: dados de 1971 a 1989: 
I~STITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATÍSTICA (IBGE). A.nuórto estatisnco 
do Brasil. Rio de Janeiro, diversos numeres. 
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Tabela ·1.11 
Participação dos capitais privados e do Estado na oferta interna do ramo 
de fertilizantes agrícolas- !979 (em%) 
fnsumos e Produtos Finais Estatais :\lultina- Privadas 
cionais :"'i acionais 
: --~rnónia 98,7 lJ 0.0 
Rocha Fosrã!lca 56.1 16.2 27.7 
: Enxofre 100.0 0.0 0.0 
: Ac:do Fosfórico 74.2 10.6 15.2 
!! Ac;do :\'itrico 85,9 1 ~. 1 0.0 
Acido Sulfunco ~1.5 19.2 40,3 
! Fenilizantes :-Jitrogenados 59.9 4.9 34.5 
' Fenüizames Fosfatados 37.0 5.4 57.6 
i Granulados Complexo 0iPK 52.9 0.0 47.1 
fonte: DELGADO. G.C. Capuai financeirO e agncul!ura no Brasli. op. Ctt., p 9~ 
Tabela 4.12 
Consumo a a rente de fertilizantes- 1971-1989 (em toneladas 
Ano ~itroe:enados Fosfatados Potássícos 




885 184 459 984 
1973 346.102 804.512 528.532 
!974 389.183 914 151 521 302 
1975 389 232 993 718 511 256 
' 
\976 481 542 1 285 378 697 964 
1 1977 i 688.623 1 569.928 927 165 
i 1978 i 702.243 I 1 530 992 i 989.151 
. 1979 i 778 653 I 1 685 012 1 103 374 I 
1980 I 905 560 1 988.486 ; 1 306.573 
' 
1981 667 840 1 319.243 766.646 
1982 643.613 ; 1 198 475 876.382 
1983 I 553.141 l 991.829 727.063 
1984 ; 823 936 i 1 554.534 1.076.038 
1985 827839 i 1 308.612 i 1.061.604 
1986 989 611 ! 1.648 788 
' 
1 290 598 
1987 i 963 848 ! 1.651.693 I 1539.186 
1988 ! 876 866 i 1.498 615 ! 1.368267 
1989 I 868 999 ! 1177216 I 1 223.515 I 
Fonte: INSTITh'TO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E EST ATISTICA (IBGE). Anuano estaWtico 
do Brasil, diversos nUmeres 
O comportamento dos defensivos agricolas, apesar do estimulo dado 
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pelo Plano :--;aciOnai de Defenstvos .-\gncolas (P:--;D.-\) de 1975, não foi o mes-
mo endenctado para os fertilizantes já que, mesmo com a mrernalização de 
,::ertos produtos. houve um crescimento nas Importações de mgredíemes ativos 
em decorrencta das estratégias competitivas das empresas mternacionais do se-
tors É que na mdústria de defenstvos, apesar de sua reorgaruzaçào na década 
de oitenta. as políticas industriais de estímulo à intemalizaçào da produção de 
mgredientes ativos e bens intennediános não se deram com mtenstdade. [sso 
tanto em razão da estrurura de mercado existente. quanto pela emergência re-
cente das movações biológicas que usam tecnologta de ponta.::":". quanto ainda 
pela difusão das novas tecnologias que esbarram na assistência técnica vetcu-
lada pnnctpalmente pelos órgãos públicos. 
Como se pode notar. as mudanças em periodo recente não se resnin-
gtram a mudanças na política de financtamento ruraL aprofundando ainda mais 
as modificações no padrão tecnológico implantado no periodo da moder-
mzação. Como nos lembra Guilherme Delgado 
··o padrão de dtfúsdo de tecnoiogw adotado em penado recente apresenta três ca~ 
ractensncas pnnc1pa1s. que condiCIOnam sua adoção e a produnv1dade econôm1ca 
daz decorrente a cond1ções exogenas ao setor agrtcoia. Tms caracrensncas pecu-
liares dos chamados pacotes tecnológicos transfendos para a agncuitura gerai-
mente 1mpilcam em. 
/_ Adaptação das movaçiJes b1ológícas a estraregws mdusmars das movações 
mecâmcas e _1is1co-qutmu:as. 
,:_ Esrreua vtncuiação da adoção tecnológJca a pofinca de creduo rural e aos 
serv1ços de ass1stênc1a recmca governamental. 
3. Inovações em gerai apowdas numa matriz energénca mrens1va no uso de de-
nvados de petróleo. 
Essa esrraregra tecnológica. ap01ada nos pnncípws tecmcos da chamada Revolu~ 
çdo Verde, que combma as movações jístco-quLm1cas e mecâmcas com a crtação 
de vanedades vegetais altamente- exigentes em adubação quim1ca e ~rngação. estt:i. 
no momento. sendo objeto de crinca e revisão pelos que dela foram grandes apo~ 
logmas em passado recente. Atas a mteraçào a nivel tnsntucwnal e tecnológrco de 
uma política aiternanva é amda mcerta. 
Persegue-se um novo padrão tecnológico no discurso oficwl da EA!BRAPA, tendo 
como elementos baiizadores pnnc1pais a economra do petróleo e de Insumos Im-
portados em geraL Essa nova onenração tem. contudo, uma apilcaçdo mazs res-
26 Em 1975, a mdústna de defenstvos agrícolas apresentou urna unporw;ão de USS 235.4 milhões. que 
aumentou para USS 276,6 nulhões em 1986. Para wna discussão detalhada do comportamento da mdústna de 
Jefensrvos, bem como das mdUstnas de fertJ.lizantes e de maquinas e unplementos ver KAGEYAlv1A. A et. al. 
, .O novo padrão agncola brasllerro: do complexo rural aos complexos agromdustnals. op. Clt. 
"'' As btolecnolo~tlas. 
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mra as Inovações iJ10iog1cas. sob comanao do SJsrema E.\fBRAPA. so apresentan-
do soluções porencwiS a longo pra:::o 
As novas onenrações recmco-cnmrdicas. embora conheczdas. contmuam mocuas 
enquamo opções de reaJUStamento recnowgzco. ramo peia ,troux1dão da polwca m~ 
terna em de_timr um novo padrão tecnoiogJCo para a ;ndúsma da agncuitura. 
-t.uanto pe_ía pa~c;Jma dos mve:mmemos publtcos e pr:vados no ramo a monranre 
"W agncu/lu.ra. -
Tal aprofundamento da modernização tem. no entanto. Impactos 
adicwnats sobre o comportamento agrícola. ~'os dizeres de alguns professores 
e economistas da Cnicamp 
'"ocorre que a propna mudança na base recmco-econômtca da agr;culii<ra brasz~ 
,·eJra 1mphcou uma sensível mudança no processo de formação dos preços agn-
cotas. os quaiS se ;ornaram relanvamenre mms rzgtdos para bmxo em função da 
monen:::ação dos seus custos de produção f ; D/Qnte desre quadro. tanto a manu-
tenção e ampilaçào do espaço ocupado peia produção bras1ie1ra no mercado mun~ 
Jza! de produros agncolas, bem como a expansão regular da aferra e a redução 
real dos preços mrernos de alimentos passam não apenas por uma poimca de fo~ 
rnento a produção. mas rambem por uma poíwca mdusmai para a agrrculrura que 
leve a uma redução dos cusros dos msumos. maqumas e do processamento mdus-
mai de produtos agncoias "29 
:~ DELGADO, G. C. Capualfinancelro e agncultura no Bras1i. op. cit, p. 96-97 
~ K.t..GEY A..\1A, A. et. ai. O novo padrão agncola brast!eU"o: do complexo rurai aos complexos agromdustna1s. 
· 00- Clt.. .\!4. 
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Pode parecer estranho que uma tese que pretende discutir o finan· 
ctamento da agr1cultura brasileira nas últimas décadas. comece díspendendo 
parte substancial de seu esforço no primeuo capitulo tratando da construção da 
hegemoma urbano-mdustrial e das diversas postções que se confrontaram na 
decada de sessenta através de suas análises sobre a estrutura agrária brasileíra . 
. \ discussão realizada sobre a construção da nova hegemonia urbano-
mdusmai serviu para mostrar que novas condições soctais foram geradas nesse 
período. Estabeleceram-se novas relações de força enrre as classes sociais e en· 
tre os segmentos de classe, alem de terem sido gestados novos mecamsmos de 
apropnação dos excedentes rurais que t1veram papei preponderante no proces-
so de acumulação de capitaL Tudo isso tendo como elemento motor uma rees-
truturação ao nível do Estado e de sua atuação na sociedade. 
São exatamente essas novas condições sociais que estarão por trás das 
diversas posições que se confrontarão nos anos sessenta no debate sobre a 
questão agrária, Para uns, a expansão da economia brasileira simultànea a 
manutenção da estrutura agrária - através da persistência de relações de produ-
ção não capitalistas- colocava barreiras à penetração do capital no campo. li-
rrutando a sua modernização. ~esse sentido. a estrutura agrária se colocava co-
mo um entrave ao desenvolvimento, cuja solução demandava a promoção de 
uma reforma agrária. 
Para outros, o atraso decorreria da funcionalidade das formas tradi· 
c10nais de produção de alírnentos, tanto nas regíões de ocupação antiga quanto 
nas de fronteira agrícola, que eram responsáve1s pelo lento, mas funcionaL pro~ 
cesso de capitalização da agricultura. 
Todas essas análises padeciam do defeito de entenderem a transfor· 
mação agrária de maneira muito determinista, a partir de processos lineares. se-
Ja de desintegração das formas não capitalistas, seja de constituição de um pro· 
letáriado ou de uma burguesia rural. Mesmo algumas das análises que vieram a 
seguír, e que privilegiavam a discussão do comportamento da agricultura á luz 
da acumulação de capital. acabaram por incorrer nesse erro ao afinnarem a uni-
dade no processo de acumulação de capital decorrente da submissão das for· 
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mas atrasadas de produção na agncultura ao capttal mdustnaL 
O que se procurou mostrar no mício desta tese e que, apesar da exis-
tência de um padrão extenstvo de expansão da produção agricola, sem modi-
ficações stgmílcativas em termos de forças produtivas. algumas parcelas da 
agncutrura brastleira já tinham iructado um processo de modernização. i 
:-\ análise do primeiro capítulo visou também mostrar as contradições 
merentes ao padrão extensivo de crescimento, seja a decorrente da moder-
mzaçào. amda que limitada. de certas áreas agrícolas. seJa a que decorre das li-
mitações da produção assentada nas fonnas tradicionaiS de produção. Estas úl-
timas. pnncipalmeme nos momentos de intenso crescimento urbano-industrial. 
reafinnam sua Incapacidade de expandir na intenSidade desejável a produção 
de excedentes comerctalizáveis . 
. O.lém disso. o nível já atingido pela acumulação de capital requer uma 
progress1va inclusão da agricultura no ··culto produtiVO capitalista, gerando 
um novo campo de valonzação do capital e demandando uma redefínição das 
relações agricultura-indústria. Essa incorporação da agncultura pennirirá a 
construção de um novo padrão de crescimento agricola centrado em incre-
mentos da produtividade. ao mesmo tempo que permite uma expansão do De-
partamento produtor de bens industriais para o setor rural, que tem neste um 
mercado cativo e um awnento da transtàrmaçào industrial de produtos agro~ 
pecuános.:. É justamente essa redefmição, com a incorporação crescente do se-
tor rural como fornecedor de produtos para a indústria e como consumídor de 
produtos desta, que permitiu o crescimento recente das análises centradas no 
complexo agromdustrial. 
Procurou-se mostrar também que, apesar da política econômica, princi-
palmente a creditícia, ter privilegiado o grande estabelecinaento, diferentemente 
do que estava subjacente a muitas das posições em confronto na década de ses-
senta. a penetração do capítal no campo e a subordinação da agricultura não 
ínaplicaram na elínainação da pequena produção. De um lado, assistiu-se a um 
processo de diferenciação, onde parcelas substantivas de pequenos produtores 
se transformaram em produtores com um razoável grau de capitalização3 < Por 
\ <~da que tats modlficações nas forças produtivas tenham se circunscnto basu;amente a São Paulo e a algumas 
1 areas da re:g1.it> sul do Pais. . .. 
w ~este processo de transformação devem ser considerados não apenas os produtos agncolas e pecuanos mas 
tambem os onW1dos da silvicultura. como e o caso recente da expansão da celulose, que foram desenvolVIdos a 
3 partrr de grandes pro;etos de re11orestamento. . ~lmtas dessas pequenas urudades capttall.z.adas se mteiUMMl à a~trorndústna, sendo em boa medida por estas 
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outro. parte dos pequenos produtores que não se modem12ararn se mantiveram 
paupenzados. embora fossem perdendo crescentemente sua tmponància econà-
rmca enquanto abastecedores do mercado mtemo de alimentos. Se sua tmpor-
tàncta. do ponto de vista da produção agrícola foi decrescendo. isso não quer 
dizer que tenham perdido importància. Jâ. que conttnuaram a consntutr um 
elemento tmportante do exercito de reserva. não ::;~enas para a industria mas 
também para o meío rural. dada a natureza polívalente deste trabalho famtlíar.' 
Se a modernízação da agncultura se rmpos. em razão das lirmtações do 
padrão extenstvo antenor e da ampliação do espaço de valorização do capnaL 
ela não o fez de forma línear. sem contradíções. Ela se deu sob o manto da m-
tervenção estatal. dada a amculação com a acwnulação de capital no conJunto 
da econom1a e aos mlllriplos interesses em jogo. E importante detxar claro que. 
nesta tese. não se está defendendo a tdéía de que a determmação fmal do pro-
cesso se deu a partir de mecanismos puramente econõmicos. Ao conrrâ.rio. os 
mteresses em jogo e a ação do Estado como expressão desses ínteresses re-
fletiram sempre o grau de mobilização e de poder dos diversos segmentos en-
vohidos. 
A íntervenção do Estado na determmação de preços de produtos alí-
mentares tmportantes da cesta de conswno da classe trabalhadora, por exem-
plo. sempre se deu a pamr da capacídade de mobílização do operariado urbano. 
do nível do custo de reprodução da força de trabalho industrial e do grau de 
mobilização dos produtores rurais. 
Outro exemplo sigruficativo pode ser obtido na montagem da estratégra 
modernizante, que refletiu não apenas os interesses industriais. mas também os 
das classes dominantes rurais. Estas, em 1964, reurúdas em Morro Alto. ela-
boraram uma série de reivindicações que ficaram conhecidas como a Decla-
ração de 'vlorro Alto, quase todas. visando a adoção de políticas econômicas de 
cunho modernizante. Posteriormente. participaram em Brasília. em 1967. do 
Pnmeiro Congresso Nacíonal de Agropecuária. que reurúu representantes da 
ârea econômica e agrícola do Estado e representantes das Federações e Confe-
derações da Agricultura. samdo dai docwnentos com sugestões modernizantes, 
controladas atraves: de controles. tecrucos ou fu:umce:tros. Muitos são os setores onde se observa essa 
mtegração, pnnc1palmente na produção de aves, suinos. laUciruos, tomate etc. 
4 Por natureza po!ivalente do trabalho fanuliar, refere·se aqm ao fato de que os membros da familia destes 
pequenos produtores paupenzados se constituem em exere1to de reserva para o propno meto rural, atraves de 
seu assalanamento temuorano como forma de complernentacão da renda fanuhar. 
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na sua quase que totalidade tmplementadas no final dos anos sessenta pela po-
ltttca econàmica agrícola. 
Outra manifestação, amda, da força desses mteresses em jogo pode se-
na o longo processo de discussão travado nos anos setenta sobre a retirada dos 
subsídios Apesar da vontade dos mentores da política econômica de renrá-los. 
tsto só se deu. como se viu. no final da década. em função dos Interesses rurais 
envohidos na decisão. 
A ação do Estado como tmpulsionador da modernização foi decistva. 
substdiando determinados ttpos de produtos. certas regtões produtoras que 
apresentavam menor taxa de lucro, realizando a produção ou garantido o 
fornectmento de matérias primas do complexo agroindustrial. compensando os 
produtores. cuJaS taxas de lucros eram rebaixadas pela ação dos mecanismos de 
,;;ontrole de preços etc. Procurou-se mostrar, ao longo da tese. que a política de 
crédito rural f01. dentre as políticas públicas, a que melhor cumpriu esse papeL 
.-\lém disso. o Estado apoiou a moderttizaçào da agricultura assumindo vàrias 
mcumbências na área da infra-estrutura,. da pesqmsa e da extensão rural, ainda 
que as demats políticas agrícolas acabem se transformando em políticas aces-
sórtas das políticas de crédito ruraL 
O Capítulo 2 tratou do funcionamento do Sistema Nacional de Crédito 
Rural montado pelo Estado, tendo sido ai realizada uma exaustiva comptlaçào 
das medidas de política econômica adotadas, bem como das fontes de recursos 
utilizadas para fazer face as necessidades de expansão do crédito. 
Pelo exposto, não há dúvidas quanto ao fato de que do ponto de Vlsta 
da dinàmica capitalista, tal sistema tenha dado conta da empreitada a que se 
propunha. Por outro lado, como se pode notar, as Jantes de recursos sempre 
estiveram assentadas na aplicação compulsória dos bancos comerciais e na 
complementação de recursos realizada pelas Autoridades Monetárias. 
Essa complementação acabou levando a que, já no inícío dos anos 
setenta, se começasse a sentir as pressões monetárias e financeiras decorrentes 
da alocação de recursos à agricultura5 O Capitulo 3 dedicou-se a discussão 
dessa e outras contradições geradas pelo mecanismo de fmanciamento e pela 
política de moderttização. 
A política de incentivo à moderttização da agricultura, através da ado-
5 As pressões não advieram somente dos recursos alocados a agncultura, mas também a outras attvtdades 




çào do crédito subsidiado, acabou se convertendo nwna grande política de m~ 
centiVO à concentração .. \ análise dos dados apresentados nesta tese não detxa 
dundas de que houve uma enorme diferenciação na dísrribmção do crédito se~ 
gundo as culturas. os produtores e as regtões, 
Procurou~se mostrar também que a política econàmica de incentivo à 
modem1zação não esteve onentada pelo cnténo de elimmação da pequena pro~ 
dução. de pnnlégios às regiões mais desenvolvidas e nem tampouco marcada 
pela compensação segundo o destino do produto que os agncultores cultivam 
ídicotomia produtos para exportação x produtos para mercado interno). Procu-
rou~se mostrar que o cntério Ultimo da compensação é dado pelo grau de aces~ 
so dos diversos produtores à política econõnuca. 
Em suma, que a concentração do crédito rural resulta das diferentes 
mamfestações regionais das fonnas de organização da produção das diversas 
culturas. Dessa forma, a modernização transforma as formas de produção. com 
o deterrmnante da expansão sendo menos o tamanho da propnedade e mais o 
nível de desenvolvimento do capitaL Como o crédito rural subsrdiado passa a 
ser o pressuposto dessa expansão e acumulação, ele \iabíliza o processo de 
diferenciação dos produtores, levando à coeXIstência de uma moderna pequena 
produção com a pauperização de muitos outros pequenos produtores . 
. \lém do impacto distributivo acima mencwnado. a política de crédito 
subsidiado acaba se convertendo também numa política de estímulo à concen-
tração da propriedade, pelo impacto que gera sobre os movunentos na direção 
da valonzação das terras. 
A consolidação do processo de modernização agricola só se tornou 
possível com a reestruturação, na segunda metade da década de sessenta, do 
sistema fmanceiro nacional. pois perrrutiu que se constituíssem fontes de re-
cursos monetários para o financiamento agrícola sem impacto inflacionário 
1mediato. Por outro lado, essa mesma reestruturação transformou a estrutura 
dos haveres fmanceíros, que tiveram sua composição modificada a partir de en-
tão. Com a progressiva substituição dos haveres monetários pelos não mone-
tários caminha-se rapidamente para o esgotamento das fontes iniciais de recur-
sos, criando pressões por complementações por parte das Autoridades Mone-
tárias, o que se traduz numa progressiva estatização do crédito agrícola. 
Aliada à pressão sobre as fontes de recursos, a crescente modernização 
impõe uma elevação nas necessidades de fmancíamento, tanto pela íncot-po-
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ração de àreas antenormente não vmcuiadas ao ststema de crédito rural. quanto 
pelo cresctmento do crédíto que decorre da intensificação do novo padrão tec~ 
nológ1co. Tal tàto se deve. sobretudo. aos mawres custos da produção moder-
na. expressos na elevação do consumo mtermediário. 
Se Já não bastassem as contradições do mecamsmo de financiamento 
agrícola expostas acrma. o crescimento da inflação na década de setenta cna 
novos unpactos pela elevação dos subsídios, uma vez que estes eram tanto 
maiores quanto maíor fosse o crescimento do índice de preços. 
O esgotamento das fontes iniciais de recursos e a elevação das neces-
srdades de financtamento que vão sendo cada vez mais estatizadas. provocam 
sénos Impactos sobre o déficit público, já que a política de fmanciamenro rural 
acaba se tornando pns10neíra da política monetária. :'\a tentativa de fugir do 
tmpacto monetáno. as Autoridades Monetárias buscam financiar a agricultura 
obtendo recursos através da colocação de títulos junto ao público. conmbuindo 
para a expansão ainda maior da divida pública interna. 
A partir dessas dificuldades em que mergulhou o Sistema :-.<acwnal de 
Crédito Rural, reestruturações são realizadas pelo Estado no fmal dos anos se-
tenta e nos anos Oitenta com o objetivo de criar um novo aparato fmanceiro pa~ 
ra regulação da expansão agrícola. As mudanças nas regras financeiras imple~ 
mentadas pelo Estado foram agrupadas nesta tese em trés tlpos, que visavam: 
a) a redução da participação das Autoridades ~!onetárias na concessão 
do crédito rural, mediante a elevação no percentual de obrigatone-
dade de aplicação dos bancos comerciais; 
b) a limitação dos níveis de adiantamento no fmanciamento rural, com 
o uso mais intenso de recursos próprios por parte dos agricultores~ e 
c) redução dos subsídios, através da gradual aproximação dos custos 
dos empréstimos com os custos vigentes no mercado fmanceiro. 
Com a mudança da política de fmanciamento rural na década de 
oitenta. há wna busca progressiva de se construir um novo padrão de cresci-
mento agrícola. Com a retirada do subsídio ao crédito, já que não mais estaria 
assegurada previamente a rentabilidade dos capitais aplicados na agricultura, a 
solução encontrada pelo Estado foi buscar uma política que assegurasse a ren-
tabilidade através da instrumentalização da garantia de preços mínimos, 
Essa política exercia um certo fascínio nos formuladores de política 
agrícola, pois poderia ser bastante seletiva. Como os preços mínimos são fixa-
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do credito ruraL não se consurmu amda. como se mostrou acrma. uma nova e 
..:onstsrente política de financiamento rural. que contemplasse políticas dura~ 
douras envolvendo a pesqursa. a educação. a mfra~esrrutura agrícola etc. É de 
se destacar que a pretensa política de preços mínimos de garantia. com a canse~ 
qüente montagem de uma política de estoques reguladores, tornou-se pnsw~ 
nelfa da polítrca de combate à inflação, via política monetária. 
A mstabilidade da política de combate à inflação. agravada nos últimos 
dez anos. só amplificou as incertezas dos agncultores. impedindo o cumpn-
mento de wna das funções pnmordiais de uma política de fomento agrícola. 
que é a de estabilizar a renda do produtor. 
.; subirussào da polinca agrícola às políticas de estabilização e aos de-
seqmlíbnos mternos e externos da economia braslieira tem innabilizado a 
montagem de uma política selettva. que sirva efetivamente de estímulo à mo-
dernização e eficiência econômica. Sem contar que, além de meficaz. continua 
a ser mjusta do ponto de vista social. 
Se. antes. a política credíticia se constituiU no principal esteio da ex-
pansão e modernização, v1a disponibilidade de recursos e subsídios. ela con~ 
tinua a ser ainda hoje a forma de sustentação mínima da produção ruraL Só 
que. agora. submetida ao objetivo maior de apenas impedir ou minimizar o 
efe1to de possíveis choques de oferta agrícola sobre as taxas inflacionárias. 
Enquanto a ação da política creditícia permanecer relativamente isola~ 
da. e não for exercida de forma simultânea com outros instrumentos de política 
agricoia. continuar·se-á a conviver com as vicissitudes da instabilidade. 6 A ne-
cessidade de integração será ainda maior quando da retomada do crescimento 
da economia, que exigirá uma efetiva participação da agricultura. Tal partici-
pação requer a montagem de uma política agrícola que leve em consideração as 
transformações e contradições ocorridas durante o período modernizante. Entre 
estas, deve-se ressaltar as segumtes: 
a) a modernização trouxe uma crescente subordinação da agriCUltura a 
dinâmica industrial expressa na sua maior mercantilização, no au-
mento das aquisições de insumos agrícolas de origem industrial, no 
estreitamento das ligaçoes da agricultura com o departamento in-
dustrial produtor de bens de produção e na ampliação no forneci-
6 Pelo expostO, não se pode detxar de frisar que a montagem de tal política agrícola envolve, logicamente. as 
c.hretnzes pohtlcas, econónucas e socta1s que venham a ser segUidas com vtstas a soluçao da cnse que atmge o 
Pais ha duas decadas. 
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mento de matena-pnmas para a agromdústna: 
b) as mudanças na base técmca da agnculrura e no processo de tra-
balho tornaram 1rreversíve1s o nível atmg1do pelas relações interse-
toriais. tendo seu funcwnarnento e suas futuras modificações se tor-
nado cada vez mais dependentes da dinànuca do conjunto da eco-
nomia: muitas das transformações futuras. mclusive. trào depender 
das determinações do progresso tecnológico em outros setores -co-
mo por exemplo do rumo e rinno da biotecnologia; 
cl a sustentação da produção rural via política de financiamento se. por 
um lado, garantiu o seu crescimento, por outro trouxe contradíções 
significativas a partir do impacto sobre o déficit público, via po-
líticas monetária e creditícia, o que nnpedírá sua reutilização no fu-
turo nas mesmas bases antenores; 
d) tal únpacto decorreu, acúna de tudo, da utilização do fmanc1amento 
corno meio de garantia da taxa de lucro sem manifestações signi-
ficatlvas nos preços relativos, o que demandará novas políticas agrí-
colas (tecnológicas. de aSSistencia. de preços. de abastecúnento, de 
estabilidade da renda do produtor etc.); 
e) diante da únpossibílidade de adoção de uma política de financia-
mento assentada na generalização dos subsídios, a manutenção de 
uma política agrícola submetida às políticas de estabilização e aos 
desequilíbrios internos e externos da economia brasileira, desarticu-
lada das políticas acima mencionadas, acabará inevitavelmente por 
desembocar em possíveis choques de oferta e em pressões sobre os 
preços agrícolas; 
f) qualquer nova política agrícola. como a tecnológica por exemplo, rrá 
demandar fontes expressívas de recursos, que deverão estar contidas 
no planejamento, no momento da retomada do crescimento. 
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